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Tämän opinnäytetyön tarkoituksena oli luoda opinnäytetyön toimeksiantajaa konkreettisesti 
hyödyttävä selvitys toimeksiantajan hallinnoiman sijoituskiinteistön nykyisestä tilanteesta ja 
esittää selvityksen pohjalta kehitysehdotuksia toimeksiantajalle kiinteistösijoituksen hallin-
nointiin liiketaloudellista osaamista hyödyntäen. Selvityksessä hyödynnetyt tutkimusmenetel-
mät olivat tarkoitettu sellaisiksi, että toimeksiantajan lisäksi niistä pystyy soveltamalla hyöty-
mään myös muut kiinteistösijoitustoimintaa harjoittavat tahot.  
 
Opinnäytetyön tutkimusongelmaksi asetettiin toimeksiantajan taholta jo sijoittajan hallussa 
olevan sijoituskiinteistön taloudellisen hyödyn maksimointi. Tutkimusongelmaa lähestyttiin 
siten, että opinnäytetyö jaettiin kolmeen eri osioon, joista ensimmäisessä esiteltiin selvityk-
sessä tehtävän tutkimuksen aihepiiri, johtoajatus, rajaus ja menetelmät. Toisessa osiossa taas 
analysoitiin tutkimuksessa kerätyn aineiston pohjalta kohteen nykyinen tilanne ja kolman-
nessa osiossa esitettiin nykyisen tilanteen pohjalta toimeksiantajalle kehitysehdotuksia, jotka 
tähtäsivät sijoituskiinteistön hyödyn maksimointiin. 
 
Opinnäytetyön tietoperusta rakennettiin tieteellisen kirjoittamisen kriteereitä noudattaen, 
ottaen kuitenkin huomioon opinnäytetyön lukijakunta. Opinnäytetyön tietoperusta alkoi tilin-
päätösanalyysin esittelystä, jonka jälkeen esiteltiin kiinteistömarkkinoiden kehitys Suomessa 
ja kehitykseen vaikuttaneita syitä. Kiinteistömarkkinoiden käsittelyn jälkeen opinnäytetyössä 
siirrytään kiinteistösijoittamisen erityispiirteisiin verrattuna muuhun sijoitustoimintaan ja esi-
tellään yleisesti menestyvän sijoittamisen strategia. 
 
Tutkimuksessa otettiin lähestymistavaksi kvantitatiivinen, eli määrällinen lähestymistapa ja 
tutkimuksessa hyödynnettiin tutkimusmenetelminä tilinpäätösanalyysia ja CAP-mallia sijoitus-
kohteen tuoton ja riskin suhteen arvioimiseksi. Tutkimuksessa käytetty lähdemateriaali oli 
pääosin jo olemassa olevaa. Kohdeyritykseltä kerättiin viiden viimeisen tilikauden tilinpäätök-
set, sekä muut yrityksen toiminnan kannalta olennaiset asiakirjat. Lisäksi kahdeltakymme-
neltä muulta saman toimialan yritykseltä kerättiin niiden tilinpäätösmateriaali.  
 
Tutkimuksessa selvisi, että toimeksiantaja on hoitanut sijoituskiinteistöään keskimääräistä pa-
remmin, sillä toimeksiantaja oli onnistunut nostamaan sijoituksestaan merkittävästi keski-
määräistä parempaa tuottoa, kuin markkinoilla keskimäärin toimivat sijoittajat, yrityksen ris-
kisyyden ollessa kuitenkin vain hieman keskimääräistä korkeampi. 
 
Yrityksen toiminnasta löytyi tutkimuksen avulla myös konkreettisia kehityskohteita, jotka oli-
vat toimeksiantajan resursseilla realistisesti toteutettavissa. Toimeksiantajan olisi mahdollista 
nostaa hintojaan nykyisestä, sillä toimeksiantaja pyytää liian alhaista vuokraa verrattuna mui-
hin alueen toimijoihin. Toimeksiantajan olisi myös mahdollista pienentää omavaraisuusastet-
taan yhtiössä ottamalla lainaa käyttämällä sijoituskiinteistöään vakuutena, ja tällä tavoin 
hyödyntää lainaa velkavipuna sijoittamisessa. 
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The purpose of this project was to create a development plan for the case company, which is 
manages real estate investment. The priority of the development plan is to give realistic sug-
gestions to the client on how to gain the maximal benefit from the owned real estate invest-
ment by using expertise from the field of business management.  
 
The research problem addressed in this thesis is how to maximize the benefits of the real es-
tate investment which is already in the possession of the investor. The research problem was 
approached in such way that the thesis is divided into three sections. The first section pre-
sent the research topic in general, the leading thought in the research and the limitations and 
scientific methodology used in the study. 
 
The second section consist an analysis of the research subject’s current situation based on the 
material collected during the research process. The third section consists development sug-
gestions to for the case company aiming to solve the research problem.  
 
The theoretical basis of the thesis was built in such way that it fills the criteria of scientific 
writing but also takes account of the readership of this thesis. The theory basis begins with a 
presentation of the financial analysis and after that discusses the development of the real es-
tate market in Finland. Finally the theoretical section reviews the special characteristics of 
real estate investment compared to other forms of investing and offers an overview of a suc-
cessful investment strategy.    
 
The study in this thesis were conducted by using a quantitative research approach and the 
main methods used in the study were financial analysis and capital asset pricing. Most of the 
source material in the study was pre-existing before the study but also some of the research 
material was collected by examining the real estate market of the Kotka-area in Finland.  
 
The results of the study were that the case company of the study has managed its real estate 
investment better than average investors. This is based on the fact that the profits of the real 
estate investment were significantly better than average profits of the other investors in the 
market, even though the company’s risk was just slightly above average. 
 
However, the research was still able find a few development areas for the case company. The 
company is currently charging lower rent than the market average even though the location 
and the condition of the building is above average. The suggestion is that the company raises 
its prices to gain higher profits. Another suggestion is that the company should lower its   
solvency ratio by taking extra credit using the real estate investment as security for the loan. 
Money gained from the extra loan can then be invested again to other profitable securities. 
 
 
keywords: Real estate investment, investing, Case-study, development, Capital Asset Pricing 
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1 Johdanto 
 
Kiinteistösijoittaminen on kaikista eri sijoittamisen muodoista tällä hetkellä Suomessa suosi-
tuin, sillä lähes jokainen suomalainen on jossain vaiheessa elämäänsä ainakin harkinnut oman 
asunnon ostoa. Asunnon hankintaa harkinneet ovat usein myös päätyneet sellaisen hankin-
taan, toisin sanoen aloittaneet kiinteistösijoittamisen. Kiinteistösijoittamisen suosiosta kertoo 
esimerkiksi, se, että vuonna 2014 71,5 % suomalaisista asui omistusasunnossa. (Tilastokeskus 
2015) 
 
Kiinteistösijoittamisen suosiota Suomessa ja maailmalla selittää sen konkreettisuus ja käytän-
nöllisyys. Kiinteistön ostaja saa haltuunsa käsin kosketeltavaa omaisuutta, jolla on selkeä hyö-
dyllinen käyttötarkoitus. Asuntosijoittamisen tapauksessa sijoitusta käytetään asumiseen, ja 
muissa tapauksissa esimerkiksi liiketoiminnan harjoittamiseen. Kiinteistösijoittamisen merkit-
tävyydestä alana kertoo myös se, että kansantaloustieteessä mittarina käytettävä ”kotitalouk-
sien investoinnit” koostuu lähes pelkästään kotitalouksien kiinteistö-omistuksista, jättäen esi-
merkiksi työmatkoihin käytettävän auton huomiotta. (Eurostat 2016.) 
 
Omistajan oman käytön lisäksi kiinteistöjä käytetään laajasti myös puhtaina sijoitusinstru-
mentteina, joiden analysointiin tämä opinnäytetyökin keskittyy. Kiinteistösijoittamisessa 
omistettu kiinteistö vuokrataan eteenpäin esimerkiksi henkilön, tai yrityksen käyttöön tavoit-
teena saada kiinteistön hankintahintaa korkeampaa tuottoa vuokratulojen ja kiinteistön ar-
vonnousun muodossa. Suomalaiset yksityishenkilöt omistavat yhteensä noin 265 tuhatta 
vuokra-asuntoa. Asunnot ovat jakautuneet omistajien kesken siten, että yksi omistaja omistaa 
keskimäärin yhden tai kaksi asuntoa, mikä osaltaan kertoo kiinteistösijoittamisen suosiosta ja 
yksittäisten sijoittajien määrästä. (Orava & Turunen 2013, 5.)  
 
Opinnäytetyö on jaettu kolmeen osaan. Ensimmäisessä esitellään toimeksiantajan kanssa pää-
tetty opinnäytetyön aihe ja tavoitteet, opinnäytetyön aihealueeseen liittyvät taustat ja teo-
riapohja, kuten kiinteistömarkkinoiden kehitys ja käyttäytyminen, sekä kiinteistösijoittamisen 
erityispiirteet. Opinnäytetyön toisessa vaiheessa taas analysoidaan opinnäytetyön ensimmäi-
sessä vaiheessa esitellyn menestyvän kiinteistösijoittamisen teorian ja tehtyjen tutkimusten 
pohjalta toimeksiantajayrityksen toimintaa. Kolmannessa ja viimeisessä vaiheessa taas esite-
tään toimeksiantajalle tehdyn analyysin pohjalta esitykset toiminnan kehittämiseksi, sekä 
analyysista vedetyt johtopäätökset. 
 
1.1 Opinnäytetyön aihe ja tutkimusongelma 
 
Opinnäytetyön aihe on suunniteltu yhdessä toimeksiantaja Hannu Riihimäen kanssa, joka 
omistaa Koy Kotkan siltavahdin, joka on Kotkan kaupungissa toimiva pieni kiinteistöyhtiö. 
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Kiinteistöyhtiön toimiala on muiden kiinteistöjen vuokraus ja hallinta (68209).(Tilastokeskus 
2016e). Toimeksiantajan omistama sijoituskiinteistö on kantakaupungin kiinteistö, jonka katu-
tasossa sijaitsee erilaisia liike- ja toimistotiloja ja ylemmissä kerroksissa taas vuokra-asun-
toja. Toimeksiantaja siis harjoittaa sekä asunto-, että toimitilasijoittamista. Pinta-alaa kiin-
teistön tontilla on 3368m2 ja tontilla sijaitseva rakennus on valmistunut vuonna 1952. 
 
Opinnäytetyön toteutustapa on tutkielma, jonka tarkoituksena on luoda työelämää hyödyt-
tävä kehittämissuunnitelma, sekä toimia samalla myös yleisenä oppaana sijoituskiinteistön 
hallinnoinnissa. Tutkimusongelman määrittelemisessä pyrittiin ottamaan mahdollisimman hy-
vin huomioon toimeksiantajan tarpeet. Keskusteluissa opinnäytetyön toimeksiantajan kanssa 
ilmeni, että toimeksiantajalla ei ole juurikaan liiketalouden ja hallinnonalan osaamista, 
minkä takia kiinteistöyhtiön omistamasta sijoituskiinteistöstä ei mahdollisesti saavuteta sijoit-
tajan näkökulmasta maksimaalista taloudellista hyötyä. 
 
Opinnäytetyötä lähdettiin suunnittelemaan yllä kuvailluista lähtökohdista yhdessä toimeksian-
tajan kanssa siten, että toimeksiantajan työlle asettamat tavoitteet täyttyvät. Toimeksianta-
jan tavoitteiden huomioimisen lisäksi opinnäytetyö on kuitenkin sellainen, että se on helposti 
hyödynnettävissä myös yleisessä käytössä. Opinnäytetyön tutkimusongelmaksi päätettiin aset-
taa se, kuinka maksimoida jo yhtiön hallussa olevasta sijoituskiinteistöstä saatava taloudelli-
nen hyöty. Tutkimuksen johtoajatuksena taas pidetään teesiä, kuinka kiinteistösijoituksesta 
voidaan saada suurempaa taloudellista hyötyä suhteessa sijoituksen riskisyyteen hyödyntä-
mällä liiketaloudellista osaamista. 
 
1.2 Tutkimuksen rajaus 
 
Tutkimusaiheen rajaamisella tarkoitetaan tutkimusaiheen löytymisen jälkeistä tilannetta, 
jossa tutkijan on tarkennettava ajatusta siitä, mitä halutaan tietää ja mitä halutaan osoittaa 
kerättävällä aineistolla. Lähdemateriaalissa esitetään myös, että jo tehtävänanto itsessään 
rajaa jo tutkimuksen aihetta ja listaavat tehtävänantoon liittyviä seikkoja, jotka vaikuttavat 
aiheen rajaukseen. Tällaisia seikkoja ovat esimerkiksi tutkielman pituus, käytettävissä oleva 
lähdemateriaali, tutkimuksen lukijakunta, kenelle tutkimus on suunnattu ja esimerkiksi ai-
heen teoreettisuus. (Hirsjärvi, Remes ja Sajavaara 2010, 81, 83-84.) 
 
Opinnäytetyön tutkimus on toteutettu hyödyntämällä kvantitatiivista, eli määrällistä lähesty-
mistapaa. Kvantitatiivisessa lähestymistavassa keskeistä on, että tutkimusta varten kerättävä 
aineisto on sovellettavissa numeeriseen mittaamiseen, ja että aineisto on saatettavissa tilas-
tollisesti käsiteltävään muotoon. Aineiston perusteella tehdyt päätelmät perustuvat kvantita-
tiivisessa lähestymistavassa tilastolliseen analysointiin, esimerkiksi kuvailemalla tuloksia eri-
laisten taulukoiden ja laskutoimitusten avulla. (Hirsjärvi ym. 2010, 139–140.)   
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Hirsjärvi ym. ohjeistavat rajaamaan kvantitatiivista tutkimusta erottelemalla tutkittavasta il-
miöstä perinteisen muuttuja-ajattelun mukaisesti se alue, josta varsinaisesti ollaan kiinnostu-
neita ja jota halutaan ymmärtää tai selittää. Tätä aluetta kutsutaan riippuvaksi muuttujaksi. 
Tämän jälkeen nimetään alue, jonka yhteyksiä tai vaikutuksia edelliseen halutaan selvittää, 
jota taas kutsutaan riippumattomaksi muuttujaksi), ja kolmanneksi niiden ilmiöiden alue, 
jotka vaikuttavat riippuvaan muuttujaan mutta jotka eivät ensisijaisesti ole tutkimuksen koh-
teena. (Hirsjärvi ym. 2010, 86.) 
 
Tutkimuksessa selvitettävät muuttujat ovat markkinoiden ja sijoituskiinteistön tuotto, sekä 
markkinoiden ja sijoituskiinteistön riski. Lisäksi tutkimuksessa hyödynnetään näiden kahden 
muuttujan suhteen lisäksi joukkoa muita ilmiöön liittyviä muuttujia, kuten esimerkiksi inflaa-
tiota, jotka eivät kuitenkaan ole varsinaisesti tutkimuksen kohteena. 
 
Tutkimuksen aihetta tässä opinnäytetyössä on rajattu siten, että opinnäytetyö ei käsittele 
kiinteistön teknisiä yksityiskohtia kuin niiltä osin mitä liiketaloudellinen lähestymiskulma 
edellyttää. Esimerkiksi liiketoiminnan kustannukset ja mahdolliset investointikustannukset 
voidaan nähdä lisä-arvon tuojina tai mahdollisena riskitekijänä, riippuen liiketaloudellisesta 
näkökulmasta. Koska tutkimus toteutetaan kvantitatiivisena, ei tutkimus myöskään ota kantaa 
ihmisten välisiin suhteisiin pohjaavia liiketaloudellisia tekijöitä, kuten vuokralaisten pysyvyy-
teen tai hyvien vuokralaisten hankintaan, sillä tämä edellyttäisi tutkimukseen laadullisempaa 
lähestymistapaa. 
 
Tutkimuksessa ei siis pyritä selvittämään, voisiko kiinteistösijoituksen tuottoa parantaa uudel-
leen järjestämällä kiinteistön huollon, tai muut sen toimintaan liittyvät palvelut, eikä tutki-
muksessa esitetä yksityiskohtaisia remontointi- tai saneeraussuunnitelmia esimerkiksi kiinteis-
tön energiatehokkuuden parantamiseksi. Lisäksi tutkimuksessa on rajattu kiinteistön tilojen 
käyttötarkoituksen muuntaminen tuoton parantamistarkoituksessa. 
 
Opinnäytetyön taustalla käsiteltävää teoriaa on rajattu siten, että opinnäytetyössä keskity-
tään käsittelemään teoriaa niiltä osin, kuin se on ennen kaikkea toimeksiantajan ja tehtävän 
tutkimuksen kannalta olennaista. Tällä tarkoitetaan esimerkiksi aiheeseen liittyvän yleisluon-
toisen teorian osittaista rajaamista opinnäytetyön ulkopuolelle. Käytännössä esimerkiksi tilin-
päätöksen oikaisuista mukaan on otettu ainoastaan ne oikaisut, jotka ovat relevantteja kiin-
teistöyhtiön kannalta. Opinnäytetyön teoriaosuuden rajaamisessa on kuitenkin otettu huomi-
oon myös opinnäytetyön lukijakunta. Esimerkiksi opinnäytetyön toimeksiantaja ei ole liiketa-
louden asiantuntija, joten siksi mukaan on sisällytetty myös normaalia asiantuntijatekstiä 
yleisluontoisempaa teoriaa. 
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Opinnäytetyötä on rajattu myös siten, että mikäli toteutettavan tutkimuksen tuloksena sijoi-
tuskiinteistö olisi omistajan kannalta perusteltua myydä, niin opinnäytetyö ei ota tarkasti 
kantaa kohteeseen, johon sijoituskiinteistöstä vapautuneet varat kannattaisi uudelleen sijoit-
taa. Opinnäytetyö siis keskittyy ainoastaan esittämään kehitysehdotuksia jo hallussa olevan 
sijoituskiinteistön tuoton parantamiseksi. 
 
1.3 Tutkimus ja analysointimenetelmät 
 
Kuten kappaleen 1.1 alussa mainittiin, kehittämissuunnitelmassa on tarkoitus käyttää hyö-
dyksi liiketalouden- ja hallinnon-alan osaamista. Kohdeyritystä pyritään analysoimaan mah-
dollisimman laajasti käyttäen hyödyksi kattavasti eri rahoituksen ja taloushallinnon työkaluja 
ja metodeja, kuten yritystutkimusta, riskienhallintaa, pääoman tuottovaatimuksen määritte-
lyyn käytettävää CAP-mallia, tilinpäätösanalyysia ja sen eri osa-alueita.  
 
Rahoituksen ja taloushallinnon työkalujen lisäksi kehittämissuunnitelmassa käytetään hyödyksi 
myös yleistä liiketaloudellista osaamista analysoimalla yrityksen toimintaympäristö ja markki-
nat ja vertaamalla yrityksen toimintaa esimerkiksi muihin alueen saman toimialan yrityksiin.  
 
Käytössä olevat tutkimusmenetelmät ovat pääosin kvantitatiivisia. Tutkimus pohjaa pääosin 
yritykseltä kerättyyn dataan, kuten tilinpäätöksiin, tiliotteisiin ja muihin yrityksen asiakirjoi-
hin. Tutkimuksessa pyritään hyödyntämään vahvasti jo olemassa olevaa tutkimustietoa, sekä 
olemassa olevia tietokantoja lähdemateriaalin keräämiseksi. Opinnäytetyön seuraavissa kap-
paleissa 1.3.1 – 1.3.4 on esitelty käytössä olevia analysointimenetelmiä.  
 
1.3.1 Tilinpäätösanalyysi 
 
Tilinpäätösanalyysilla tarkoitetaan menetelmää, jolla pyritään saamaan kattavasti tietoa koh-
deyrityksen taloudellisesta tilanteesta tutkimalla yrityksen tilinpäätöstä ja tekemällä sen poh-
jalta arvioita esimerkiksi taloudellisen päätöksenteon tueksi. Tilinpäätösanalyysissa tilinpää-
töksen pohjalta lasketaan erilaisia tunnuslukuja, joilla kuvataan yrityksen taloudellista tilan-
netta. Tilinpäätösanalyysi pyrkii luomaan kokonaisvaltaisen kuvan purkamalla yrityksen liike-
toiminnan osiin ja tarkastelemalla eri osien suorituskykyä erillisinä tekijöinä. Tilinpäätösana-
lyysin pohjalta on laskettavissa myös erilaisia sijoittajille hyödyllisiä tunnuslukuja. Moderni 
tilinpäätösanalyysi vertaakin tilinpäätöstietojen pohjalta saatua dataa pääomamarkkinoiden 
odotuksiin, sillä yrityksen on kyettävä olemaan tuottoisa sen kaikille sidosryhmille, niin joh-
dolle, omistajille kuin velkojillekin. (Kallunki, J. 2014 12.) 
 
 10 
Tilinpäätösanalyysia pidetään nykyisistä yrityksen taloudellista tilaa tutkivista menetelmistä 
tällä hetkellä yhtenä objektiivisimmista ja sen tuottamaa tutkimustietoa helposti verratta-
vissa olevana. Tilinpäätöksessä oleva tieto on hyvin pitkälle standardisoitua, vaikka taloudelli-
nen lainsäädäntö jättääkin jonkin verran liikkumavaraa tilinpäätöksen tekijälle. Pitkälle vie-
dyn standardisointiprosessin lisäksi tilinpäätöksen tietojen oikeellisuuden on tarkastanut, pie-
nimpiä yrityksiä lukuun ottamatta, lainsäädännössä määritellyillä kriteereillä ulkopuolinen ti-
lintarkastaja. (Kallunki 2014, 12-13.) 
 
Tilinpäätösten vertailukelpoisuus mahdollistaa sen, että päätöksentekotilanteessa yrityksen 
tilinpäätösanalyysia voidaan käyttää siten, että sen avulla verrataan kohdeyrityksen toimintaa 
muiden samankaltaisten yritysten toimintaan. Tilinpäätösanalyysi tehdään usein myös koh-
deyrityksestä useamman vuoden ajalta, jotta voidaan määrittää mihin suuntaan yrityksen ta-
loudellinen tilanne on kehittymässä. (Kallunki 2014, 12-14, 81-82.) 
 
1.3.2 Tilinpäätös ja tilinpäätösten oikaiseminen  
 
Yrityksen tilinpäätöksellä tarkoitetaan yrityksen tilikauden ajalta luotua asiakirjaa, jonka teh-
tävänä on tarjota informaatiota yrityksen taloudellisesta tilanteesta. Tilinpäätösanalyysin on 
tarkoitus huomioida ennen kaikkea sellaiset tahot, jotka käyttävät tilinpäätöstä ensisijaisena 
tietolähteenä, kuten esimerkiksi yrityksen ulkopuoliset sijoittajat, joilla ei ole pääsyä yrityk-
sen sisäpiiritietoihin. Yrityksen tilinpäätös koostuu tuloslaskelmasta, taseesta, omanpääoman 
muunnoslaskelmasta, rahoituslaskelmasta ja erilaisista tilinpäätöksen liitteistä. (Kallunki 
2014, 26–27.) 
 
Suomen kirjanpitolain (1336/1997) mukaan tilinpäätöksen osista pakollisia kaikille yrityksille 
ovat tuloslaskelma, tase ja tilinpäätöksen liitteet, sekä toimintakertomus ja omanpääoman 
muutoslaskelma, joka voidaan tosin myös esittää omana laskelmanaan tilinpäätöksessä. Yri-
tyksen on esitettävä rahoituslaskelma ainoastaan, mikäli kyseessä on määrätyt lähinnä yrityk-
sen kokoon liittyvät kriteerit ylittävä yritys tai yleisen edun kannalta merkittävä yhteisö. (Kal-
lunki 2014, 26.) 
 
Tilinpäätöksen oikaisemisella tarkoitetaan yleisesti ottaen tilinpäätöksen muokkaamista sel-
laiseksi, että se palvelee mahdollisimman hyvin tilinpäätöksestä tietoa haluavan tarpeita. Eri 
käyttäjät tarvitsevat erilaisia tietoja analyysiensa pohjiksi. Esimerkiksi sijoittajaa saattaa 
kiinnostaa yrityksen pitkän aikavälin operatiivinen tuloksentekokyky, jolloin on tarpeen pois-
taa tilinpäätöksestä esimerkiksi erilaiset satunnaiset erät, kun taas yrityksen ulkopuolinen ta-
varantoimittaja kiinnittää enemmän huomiota esimerkiksi yrityksen maksuvalmiuteen. (Niska-
nen & Niskanen 2004, 60; Kallunki 2014, 75.) 
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Sellainen sijoittaja, joka on vasta etsimässä potentiaalista sijoituskohdetta saattaa taas käyt-
tää tilinpäätöksen oikaisua myös esimerkiksi tilinpäätösten vertailukelpoisuuden parantami-
seen. Kuten aiemmin todettiin, tilinpäätösnormistot jättävät tilinpäätöksen tekijöille jonkin 
verran liikkumavaraa tilinpäätöksen sisältöön ja esitystapaan, jolloin eri yritysten tilinpäätök-
set voivat poiketa jonkin verran toisistaan. Sisällön ja esitystavan poikkeavuudet saattavat ai-
heuttaa sen, että tilinpäätökset ovat keskenään vaikeasti vertailtavissa. Tällöin tilinpäätösten 
oikaisu tulee kyseeseen juuri vertailukelpoisuuden parantamiseksi (Niskanen & Niskanen 2004, 
60.). Opinnäytetyön tutkimusvaiheessa luvussa 4 esitetään vielä käytännön esimerkkejä tilin-
päätöksen oikaisun hyödyntämisestä. 
 
1.3.3 Tilinpäätösanalyysin tunnusluvut 
 
Tilinpäätöksen oikaisun jälkeen tilinpäätösanalyysin prosessissa voidaan edetä varsinaiseen 
analyysivaiheeseen, jossa oikaistuista tilinpäätöksistä lasketaan erilaisia yrityksen liiketoimin-
taa kuvaavia tunnuslukuja. Juha-Pekka Kallunki jaottelee kirjassaan Tilinpäätösanalyysi tun-
nusluvut viiteen eri kategoriaan, jotka ovat kannattavuus, kasvu, pääomarakenne, maksuval-
mius ja tehokkuusluvut. Lähes samanlaisen jaottelun tekee Yritystutkimus ry:n julkaisema Yri-
tystutkimuksen tilinpäätösanalyysi, joka kategorisoi tunnusluvut siten, että pääomarakenne ja 
maksuvalmius ovat yhdistetty rahoituksen tunnusluvut kategorian alle, ja kasvu on sulautettu 
kannattavuuden tunnuslukuihin. Lisäksi yritystutkimuksen tilinpäätösanalyysi listaa omana ka-
tegorianaan myös muut tunnusluvut. (Kallunki 2014; Yritystutkimus ry 2011)  
 
Opinnäytetyön tilinpäätösanalyysin tunnuslukuosiossa käsitellään toimeksiantajan kannalta 
merkittävät tunnusluvut. Tunnuslukujen kategorisointi on luotu lähdeteosten pohjalta rajaten 
ulos sellaiset tunnusluvut, jotka lähdeteoksissa esitetään, mutta joita ei katsota toimeksian-
tajan kannalta hyödyllisiksi luvuiksi. Käytännön esimerkkinä pois rajattavasta tunnusluvusta 
toimii esimerkiksi Yritystutkimuksen tilinpäätösanalyysin esittelemä tunnusluku liike-
vaihto/henkilö(Yritystutkimus ry 2011, 75.). Kyseistä tunnuslukua ei ole järkevää opinnäyte-
työssä tarkastella siitä syystä, että kohdeyritys työllistää ainoastaan yhden henkilön, eikä sen 
tavoitteena ole tulevaisuudessa laajentaa toimintaansa merkittävästi suuremmaksi henkilöstö-
määrällä mitattuna.  
 
Tilinpäätösanalyysin analysointimenetelmät ovat tyypiltään pääasiassa aikasarja- ja poikki-
leikkausanalyyseja. Aikasarja-analyysissa verrataan yrityksen tunnuslukuja eri tilikausien vä-
lillä ja pyritään määrittämään sitä kautta yrityksen liiketoiminnan trendejä. Tällainen on esi-
merkiksi aiemmin mainittu liiketoiminnan kasvu. 
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Poikkileikkausanalyysissa taas verrataan yrityksen tilikauden tunnuslukuja muiden yritysten 
saman tilikauden vastaaviin, jolla saadaan tietoa yrityksen menestyksestä suhteessa sen kil-
pailijoihin (Kallunki, J 2014, 82.). Aikasarja- ja poikkileikkausanalyysit on myös mahdollista 
yhdistää tekemällä vertailuja yritysten välillä tilikausien yli. Mikäli vertailussa havaitaan poik-
keamia yleiseen trendiin nähden, pyritään selvittämään, mistä poikkeamat ovat peräisin ja 
ovatko poikkeamat satunnaisia, vai mahdollisesti merkki kääntyneestä suuntauksesta. (Niska-
nen & Niskanen 2004, 20.) 
 
Ensimmäinen tarkasteltavista tilinpäätösanalyysin tunnuslukukategorioista on yrityksen kan-
nattavuuden tunnusluvut. Kannattavuudella voidaan tarkoittaa yksinkertaisimmillaan liiketoi-
minnan taloudellista tulosta, joka syntyy yrityksen kyvystä tuottaa operatiivisella liiketoimin-
nallaan tulosta suhteessa operatiivisen liiketoiminnan kustannuksiin. Positiivinen kannatta-
vuus on pitkällä aikavälillä jatkuvan liiketoiminnan perusedellytys (Kallunki 2014, 83; Yritys-
tutkimuksen tilinpäätösanalyysi, 2011). Tilinpäätösanalyysissa tarkastellaan kannattavuutta 
syvemmin purkamalla kannattavuuteen vaikuttavat tekijät osiin, jotka on eritelty alla.   
 
Liiketulosprosentti ja liikevoittoprosentti: 
 Liiketulosprosentilla tarkoitetaan oikaistun tuloslaskelman välitulosta, mikä kertoo kuinka 
paljon operatiivisen liiketoiminnan tuotoista on jäljellä ennen rahoituseriä ja veroja. Tarkas-
teltaessa liiketulosprosenttia on hyvä ottaa esille samassa yhteydessä myös liikevoittopro-
sentti. Liikevoittoprosentti poikkeaa liiketulosprosentista siten, että se on virallisen tuloslas-
kelman osa, josta ei ole tehty oikaisuja koskien esimerkiksi laskennallisia palkkakorjauksia, 
eikä liiketoiminnan muista tuotoista ja kuluista satunnaisiin eriin tehtyjä siirtoja. 
 
Liiketulos- % ja liikevoitto- %, riippuen käytettävästä tavasta lasketaan seuraavalla tavalla: 
 
Liiketulos- % = liiketulos/liiketoiminnan tuotot yhteensä * 100 
 
Tunnusluku soveltuu hyvin yksittäisen yrityksen tuloksentekokyvyn seurantaan käyttämällä ai-
kasarja-analyysia, sekä yritysten ja toimialojen tuloksentekokyvyn vertailuun hyödyntäen 
poikkileikkausanalyysia. Yritystutkimuksen tilinpäätösanalyysi määrittää liiketulosprosentin y 
leiset ohjearvot siten, että kun yrityksen liiketulosprosentti on yli 10 %, voidaan lukua pitää 
hyvänä. Kun liiketulosprosentti on taas 5 – 10 %: luku on tyydyttävä ja mikäli liiketulospro-
sentti on alle 5 %, lukema on heikko Yritystutkimus ry:n antamat ohjearvot ovat havainnollis-
tettuna alla. (Yritystutkimus ry 2011, 61.) 
 
 >10 % hyvä 
 5-10 % tyydyttävä 
 < 5 % heikko 
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Nettotulosprosentti:  
Nettotulosta pidetään yleisesti yrityksen liiketoiminnan tuloksena. Nettotulos lasketaan lisää-
mällä liiketulokseen mahdolliset rahoitustuotot, vähentäen siitä verot ja rahoituskulut. liike-
tulosprosentin tapaan nettotulos on laskettu oikaistusta tilinpäätöksestä, joten se saattaa poi-
keta virallisen tuloslaskelman tuloksesta. Nettotuloksen on oltava pitkässä juoksussa positiivi-
nen, jotta yrityksen toimintaa voidaan pitää kannattavana. Nettotulosprosentti lasketaan yri-
tykselle seuraavalla kaavalla. (Balance consulting 2016a; Yritystutkimus ry 2011, 62.) 
 
 nettotulos- % = Nettotulos/Liiketoiminnan tuotot yhteensä *100 
 
Seuraavat käsiteltävät kannattavuuden tuottavuusluvut liittyvät yrityksessä olevan pääoman 
tuottoon ja ovat siksi sellaisia tunnuslukuja, jotka kiinnostavat erityisesti sijoittajia, jollainen 
myös opinnäytetyön toimeksiantaja on.  Ensimmäinen käsiteltävistä pääoman tuoton tunnus-
luvuista on kokonaispääoman tuotto, joka tunnetaan myös lyhenteellä ROA, (Return on As-
sets).  
 
ROA:lla tarkoitetaan yrityksessä olevan yhteenlasketun pääoman ja yrityksen operatiivisen lii-
ketoiminnan tuloksen suhdetta. Kyseinen tunnusluku on hyödyllinen arvioitaessa yrityksen toi-
mintaa kokonaisuudessaan ja tunnusluvun avulla voidaan tehdä niin aikasarja, kuin poikkileik-
kausanalyysejakin. Käytettäessä ROA:ta vertailutyökaluna, on syytä muistaa, että tunnusluku 
on hyvin toimialasidonnainen ja siksi sitä kannattaa käyttää pääasiassa vertaillessa saman toi-
mialan yrityksiä keskenään. ROA:n laskukaava on esitetty alla. (Niskanen ym 2004, 114–115; 
Investopedia 2016a)  
 
Nettotulos + rahoituskulut + verot 
*100 = Koko pääoman tuotto - % 
Taseen loppusumma keskimäärin 
  
Yritystutkimus ry (2011, 64.) antaa seuraavat ohjearvot kokonaispääoman tuotolle:  
 
 >10 % hyvä 
 5 – 10 % tyydyttävä 
 5 %> heikko 
 
Viimeinen esiteltävistä kannattavuuden tunnusluvuista on oman pääoman tuotto, joka taas 
lyhennetään usein muotoon ROE, Return on Equity. ROE mittaa yrityksen kykyä tehdä tulosta 
sen omistajien sijoittamalle pääomalle. (Niskanen ym. 2004, 116.) ROE lasketaan seuraavan 
sivun alusta löytyvällä kaavalla: (Yritystutkimus ry 2011, 65.)  
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Balance consulting antaa seuraavat viitteelliset ohjearvot yritysten ROE:lle: (Balance consul-
ting 2016b) 
 
 
  >20 % Erinomainen 
  15 – 20 % Hyvä 
  10 – 15 % Tyydyttävä 
  5 – 10 % Välttävä 
  <5 % Heikko 
 
Sijoittajalle tärkeää ROE:ta voidaan käyttää esimerkiksi yksinkertaisena mittarina eri potenti-
aalisten sijoituskohteiden tuotoille ja tuottojen vertailuun keskenään. Sijoittajan on luonnol-
lisesti kannattavampaa sijoittaa kohteeseen, jolla hän saa sijoittamalleen pääomalle korke-
amman tuoton. Luonnollisesti ROE ei kuitenkaan kerro kaikkea sijoituskohteen tuotosta, 
mutta se antaa kuitenkin kohtuullisen hyvän yleiskuvan. (Investopedia 2016b) 
 
Yrityksen kannattavuuden tunnuslukujen käsittelyn jälkeen voidaan siirtyä käsittelemään yri-
tyksen maksuvalmiuden tunnuslukuja, joilla mitataan yrityksen kykyä selviytyä sen lyhytaikai-
sista velvoitteista, kuten esimerkiksi tilikauden aikana erääntyvistä laskuista. Yrityksen mak-
suvalmiutta mitataan usein tunnusluvuilla, joita kutsutaan Current ratioksi ja Quick ratioksi. 
Tässä opinnäytetyössä keskitymme tarkemmin kuitenkin ainoastaan Quick Ratioon, sillä toi-
meksiantajana toimii kiinteistöyhtiö, jolla ei ole merkittävää Current ration laskukaavassa 
huomioon otettavaa vaihto-omaisuutta. Quick ration käyttäminen on edellä mainitusta teki-
jästä johtuen perustellumpaa, sillä se antaa totuuden mukaisemman kuvan yrityksen maksu-
valmiudesta. (Niskanen ym 2004, 118–120.) 
 
Quick ratio lasketaan seuraavalla kaavalla ja sille annetaan seuraavat ohjearvot: (Yritystutki-
mus ry 2011, 71.) 
 
Rahoitusomaisuus - osatuloutuksen saamiset 
 = Quick Ratio Lyhytaikainen vieras pääoma - lyhytaikaiset 
saadut ennakot 
 
Nettotulos(12kk) 
*100 = Oman pääoman tuotto % 
Oikaistu oma pääoma 
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  >1 hyvä 
  0,5 – 1 tyydyttävä 
  <0,5  heikko 
 
Kannattavuuden ja maksuvalmiuden tunnuslukujen lisäksi yritykselle voidaan laskea myös sen 
vakavaraisuuteen liittyviä tunnuslukuja. Yrityksen vakavaraisuudella tarkoitetaan sen kykyä 
selvitä sitoumuksistaan pitkällä aikavälillä. Pitkän aikavälin sitoumuksia voivat olla esimerkiksi 
yrityksen eri tarkoituksia varten ottamat pankkilainat. Teoriassa vakavaraisuuden tunnusluvut 
kuvaavatkin yrityksen oman ja vieraan pääoman suhdetta, sekä niiden muutosta. (Niskanen 
ym 2004, 130.)  
 
Ensimmäinen vakavaraisuuden käsiteltävistä tunnusluvuista on yrityksen omavaraisuusaste, 
joka lasketaan seuraavalla kaavalla: 
 
Oikaistu oma pääoma  
*100  = Omavaraisuusaste, % Oikaistun taseen loppusumma – saa-
dut ennakot 
 
 
Omavaraisuusaste kuvaa siis yrityksen oman pääoman suhdetta taseen loppusummaan ja tun-
nuslukua voidaan käyttää mittaamaan esimerkiksi yrityksen tappionsietokykyä. Yritystutkimus 
ry (2011, 66–67.) antaa omavaraisuusasteelle seuraavat ohjearvot: 
 
  >40 % Hyvä 
  20 – 40 % Tyydyttävä 
  <20 % Heikko 
 
Toinen esiteltävistä vakavaraisuuden tunnusluvuista on suhteellinen velkaantumisaste, joka 
taas on sidoksissa yrityksen liikevaihtoon oman pääoman sijaan. Suhteellinen velkaantumis-
aste lasketaan seuraavalla kaavalla: 
 
Taseen velat – saadut ennakot 
 = *100 = suhteellinen velka - % 
Liikevaihto (12kk) 
 
Suhteellinen velkaantumisaste on hyvin toimialasidonnainen, joten asetetuille ohjearvoille ei 
kannata asettaa juurikaan painoarvoa, varsinkin kun esimerkiksi Yritystutkimus ry antaa oh-
jearvonsa tuotannollista toimintaa harjoittaville yrityksille, jollainen opinnäytetyön toimeksi-
antaja ei ole. Suhteellisen velkaantumisasteen tunnuslukua voidaan jalostaa eteenpäin netto-
velkaantumisasteeksi vähentämällä taseen veloista saatujen ennakkojen lisäksi yrityksen lik-
vidi rahoitusomaisuus. (Yritystutkimus ry 2011, 67.) 
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Kolmas esiteltävä vakavaraisuuden tunnusluku on nykyisin paljon käytetty gearing, joka myös-
kin mittaa yrityksen velkaantumista. Gearing-prosentti lasketaan seuraavalla kaavalla: 
 
Korollinen vieras pääoma – rahoitus ja ar-
vopaperit  = *100 = Gearing - % 
Oma pääoma 
 
Käytännössä siis yrityksen veloista vähennetään sen likvidi rahoitusomaisuus, jonka jälkeen 
saatu erotus jaetaan yrityksen omistajien sijoittamalla pääomalla. (Niskanen ym 2004, 133.) 
Pääoman tuottovaatimuksella tarkoitetaan eräänlaista sijoittajan matemaattista työkalua, 
jolla sijoittaja voi arvioida sijoituksen tuoton ja riskin suhdetta, ja edelleen arvioida tekijöi-
den suhteen pohjalta sijoituksen kannattavuutta.  
 
1.3.4 Pääoman tuottovaatimuksien määrittäminen CAP-mallin avulla 
 
Pääoman tuottovaatimuksella tarkoitetaan sijoittajan matemaattista työkalua, jonka avulla 
sijoittaja voi arvioida sijoituksen tuoton ja riskin suhdetta, ja edelleen arvioida tekijöiden 
suhteen pohjalta sijoituksen kannattavuutta. Pääoman tuottovaatimus koostuu oman ja vie-
raan pääoman tuottovaatimuksista, jotka kokonaisuudessaan muodostavat koko pääoman 
tuottovaatimuksen. (Kallunki, J., Martikainen, M., & Niemelä, J. 2011, 71.) 
 
Yrityksen ja sijoittajan näkökulmasta vieraan pääoman tuottovaatimus on kahdesta edellä 
mainitusta tuottovaatimuksesta helpommin määriteltävissä. Sijoittajan tapauksessa vieraan 
pääoman tuottovaatimus on esimerkiksi velkakirjasta laina-ajan aikana keskimäärin makset-
tava korko, eli velkakirjasijoituksen tuotto. Yrityksen näkökulmasta taas vieraan pääoman 
tuottovaatimus määritellään siten, että yrityksen ottaman lainan, eli vieraan pääoman kus-
tannuksia verrataan esimerkiksi vieraalla pääomalla rahoitettavien investointien tuottoon, 
jolloin esimerkiksi vieraan pääoman tuottovaatimus olisi se piste, jossa investoinnista saatava 
tuotto on suurempi, kuin investoinnista aiheutuvat kustannukset. (Kallunki ym. 2011, 71,75.) 
 
Oman pääoman tuottovaatimuksen määrittäminen on sen sijaan hieman monimutkaisempaa, 
kuin vieraan pääoman. Tämä johtuu siitä, että toisin kuin vieraan pääoman tapauksessa, 
oman pääoman tuottoa tai muita ehtoja ei voida tarkasti ennalta määrittää sijoitusta tai sopi-
musta tehtäessä. Oman pääoman tuotto muodostuukin sijoittajan näkökulmasta tulevaisuu-
dessa saatavasta osingosta, sekä sijoituksen arvonnoususta, joiden arviointi voi olla hyvinkin 
haasteellista.  
 
Rahoitusteoriassa ajatellaan laajasti, että oman pääoman tuottovaatimuksen suuruus on suh-
teessa sijoituksen riskiin, eli sijoituksen tuoton mahdolliseen poikkeamaan arvioidusta tuo-
tosta. Tällä ajattelumallilla oman pääoman tuottovaatimus on sitä suurempi, mitä suurempi 
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sijoitukseen liittyvä riski on. Riskin ja tuottovaatimuksen suhdetta on kehitetty kuvaamaan 
laajasti käytössä oleva CAP (Capital Asset Pricing)-malli, jota hyödynnetään myös tässä opin-
näytetyössä.  
 
CAP-mallissa oman pääoman tuottovaatimus koostuu kahdesta osasta. Riskittömästä osasta, ja 
osasta, jota kutsutaan riskilisäksi. Riskitön osa määrittyy sen tuoton mukaan, jota sijoittaja 
saisi sijoittamalla riskittömiin arvopapereihin, esimerkiksi valtion obligaatioihin tai säästöti-
lille. Riskitön tuotto toimii ikään kuin pohjana oman pääoman tuottovaatimukselle, jonka 
päälle riskilisä lasketaan. 
 
 Riskilisällä taas tarkoitetaan sijoituskohteen mahdollisen riskin mukana tuomaa lisätuottoa. 
Oman pääoman tuottovaatimuksen osien suhdetta voidaan havainnollistaa esimerkiksi seuraa-
valla tavalla: Jos kiinteistösijoituksen kokonaistuotoksi on arvioitu 8 % vuodessa, ja valtion ob-
ligaatioiden vuotuiseksi korkotuotoksi 2 %, olisi sijoituksen riskilisä täten 8 % - 2 % = 6 %. (Kal-
lunki ym. 2011, 74–76.) 
 
Kun sijoituksen riskilisä, eli riskipreemio on selvillä. Sijoittaja voi arvioida, onko sijoitukseen 
liittyvä riski kannattavaa ottaa, eli onko mahdollinen saatava hyöty mahdollista haittaa suu-
rempi. Eli toisin sanoen täyttyykö sijoituksen oman pääoman tuottovaatimus. CAP-mallissa ris-
kin ja tuoton suhdetta arvioidaan seuraavalla yhtälöllä: 
 
 E(Ri) = Rf + [E(Rm) – Rf ]βi  
 
jossa: 
 E(Ri) on arvopaperin I odotettu tuotto. 
 Rf on arvopaperin riskitön tuotto. 
 E(Rm) on kaikki sijoituskohteet sisältävän salkun odotettu tuotto 
 βi on arvopaperin I beeta-kerroin. 
 
Yhtälössä lauseke E(Rm) – Rf kuvaa osakkeen riskilisää, kun taas termi βi kuvaa beeta-ker-
rointa, jolla pyritään mallintamaan markkinoiden yleisestä varianssista johtuvaa riskiä analy-
soitavalle osakkeelle. Beeta-kertoimen arvo määritetään siten, että kun osaketta pidetään 
riskisempänä kuin markkinoilla olevien osakkeiden keskimääräinen riski, on beeta-kertoimen 
arvo yli 1. Mikäli analysoitavaa osaketta pidetään taas keskimääräistä riskittömämpänä, on 
sen beeta-kerroin vastaavasti alle 1.  
 
Osakkeen beeta-kertoimen määrittelyyn voidaan käyttää esimerkiksi aiemmin opinnäytetyössä 
esiteltyä tilinpäätösanalyysia, jonka avulla saadaan informaatiota yrityksen tilanteesta, tai 
regressioanalyysilla estimoimalla tulevaa tuottoa jo toteutuneiden tuottojen pohjalta. Kaavaa 
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voi siis käytännössä hyödyntää esimerkiksi niin, että kun osake tuottaa todellisuudessa vähem-
män, kuin yhtälön antama odotettu tuotto, voidaan puhua kannattamattomasta riskistä. (Kal-
lunki ym. 2011, 74–78.) 
 
2 Kiinteistömarkkinat 
 
Kiinteistömarkkinoilla tarkoitetaan järjestelyä, jonka avulla kaupankäynti kiinteistöillä on 
mahdollista. Kiinteistömarkkinat saattavat yhteen kiinteistöjen myyjät ja potentiaaliset osta-
jat, jotka voivat keskenään käydä kauppaa esimerkiksi kiinteistön, huoneiston tai rakennuksen 
omistuksesta, vuokrauksesta ja vaihdannasta. Kiinteistömarkkinat ovat jaoteltavissa eri seg-
mentteihin kiinteistön käyttötarkoituksen perusteella esimerkiksi toimitila- ja asuntomarkki-
noihin. Mainittavaa on myös, että kiinteistöillä voi käydä nykyään kauppaa myös välillisesti 
arvopaperimarkkinoiden kautta sijoittamalla esimerkiksi REIT-rahastoihin.(KTI) 
 
Kiinteistömarkkinat toimivat siis kehikkona kiinteistösijoittamiselle samalla tavoin, kuin muut-
kin arvopaperimarkkinat muiden arvopapereiden kaupankäynnille. Luonnollisesti kuten millä 
tahansa muilla markkinoilla, myös kiinteistömarkkinoilla hintataso määräytyy kauppatavaran 
kysynnän ja tarjonnan mukaan. Kun tarjontaa on enemmän kuin kysyntää, hinnat laskevat, 
kun taas kysyntää on enemmän kuin tarjontaa, hinnat nousevat. 
 
Opinnäytetyön kannalta teoreettisen viitekehyksen käsitteleminen on järkevää aloittaa juuri 
kiinteistömarkkinoista, sillä yksittäisistä sijoituskiinteistöistä saatu tuotto mukailee hyvin pit-
kälti kiinteistömarkkinoiden yleistä suuntaa. Markkinoiden yleisen suunnan ja sijoituksesta 
saadun tuoton välisestä suhteesta kertoo esimerkiksi se, että ammattilaisten hallinnoimat si-
joitusrahastot ovat tehneet heikompaa tulosta indeksirahastoihin nähden, jotka sijoittavat 
käytännössä markkinoiden keskiarvoon. (Holland, K. 2015) 
 
2.1 Markkinoiden segmentit ja kehitys 
 
Tarkasteltaessa kiinteistömarkkinoiden kehitystä kokonaisuutena, on opinnäytetyön tutkimus-
ongelman kannalta järkevää pilkkoa kiinteistömarkkinat osiin. Kiinteistömarkkinoiden osat 
luokitellaan seuraavalla tavalla: kiinteistömarkkinat, asuntomarkkinat, sekä toimisto ja toimi-
tilamarkkinat. Tässä opinnäytetyössä kiinteistömarkkinoilla tarkoitetaan omakotitalojen ja 
muiden pientalokiinteistöjen kauppaa, asuntomarkkinoilla taas tarkoitetaan asumiskäyttöön 
tarkoitettujen osakehuoneistojen kauppaa ja toimisto- ja toimitilamarkkinoilla puolestaan 
tarkoitetaan liiketoimintakäyttöön tarkoitettujen kiinteistöjen ja huoneistojen kauppaa. 
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Edellä luokitelluista kategorioista opinnäytetyön kannalta olennaisinta on rajata kiinteistö-
markkinat käsittelyn ulkopuolelle ja tarkastella lähemmin asunto-, sekä toimisto ja toimitila-
markkinoita, jotka kuuluvat kohdeyrityksen liiketoiminnan piiriin. Edelleen suurinta huomioita 
tutkimusongelman ratkaisemisen kannalta kannattaa kiinnittää toimitilojen ja asuntojen 
vuokrien tasoon ja kehitykseen, sillä opinnäytetyössä keskitytään jo yrityksen hallussa olevaan 
kiinteistöön. Kiinteistön arvonnousulla ei ole tutkimusongelman ja tutkimuksen rajauksen kan-
nalta muuta merkitystä, kuin sen vakuusarvo, joka on hyödynnettävissä velkavipua käytettä-
essä.  
 
2.2 Vuokrien kehitys Suomessa 
 
Tässä kappaleessa käsitellään Suomessa sijaitsevien asuntojen, toimistojen ja toimitilojen 
vuokrien kehittymistä ja osoitetaan, että vuokrat ovat nousseet yleistä hintatasoa nopeam-
min. Vuokrien tasaisesta positiivisesta kehityksestä voidaan vetää johtopäätös, että kiinteistö-
sijoittaminen käyttäen sijoituskiinteistöä eri tahojen vuokralle annettavaksi on yleisesti ot-
taen kannattavaa sijoitustoimintaa. 
 
2.2.1 Vuokra-asunnot 
 
Tarkasteltaessa vuokrien kehitystä viimeisen 25 vuoden aikana voitaneen Tilastokeskuksen ti-
lastoinnin perusteella todeta, että Suomessa vuokra-asuntojen hintakehitys on ollut tasaisen 
nousevaa. Ainoan poikkeuksen nousevaan trendiin tekee vuosi 1987, jolloin omistusasumista 
kohtaan kohdistui suuri muuttopaine rahoitusmarkkinoiden vapauttamisesta johtuen samalla 
laskien vuokra-asuntojen kysyntää. On kuitenkin todettava, että laskuvuotenakin vuokrat las-
kivat ainoastaan -0,5 %, joka on erittäin vähäinen lukema verrattaessa muiden vuosien vaihte-
luväleihin. 
 
Laskuvuodesta huolimatta vuokrien nousu oli korkeinta juuri 1980-luvulla, jolloin vuokrat nou-
sivat keskimäärin 7,03 % vuodessa, kun tilastoidun aikavälin (1980 - 2015) keskimääräinen 
vuosinousu oli n. 4,70 %. Kuvioissa 1 ja 2 on havainnollistettu vuokrien euromääräistä ja pro-
sentuaalista muutosta kuvattuna ajanjaksona. (Tilastokeskus 2012; Tilastokeskus 2016e) 
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kuvio 1 Asuntojen vuokrat Suomessa (Tilastokeskus 2012) 
 
 
kuvio 2 Vuokrien vuosittainen muutos (Tilastokeskus 2016b) 
 
2.2.2 Toimisto ja toimitilojen vuokrat 
 
Asuntojen vuokrien tilastoinnista poiketen Tilastokeskus on tilastoinut toimistojen ja toimiti-
lojen vuokran kehitystä viimeisen viidentoista vuoden ajalta siten, että vuokrat ovat sidottu 
indeksiin. Perusvuodeksi indeksille on asetettu vuosi 2005.  
 
Tarkasteltaessa tilaston sisältöä, nähdään, että asuntojen vuokramarkkinoiden tapaan, myös 
toimitilojen ja toimistojen vuokramarkkinat ovat nousseet tasaisesti. Tilastoista käy ilmi, että 
sekä vuokra-, että toimisto- ja toimitilamarkkinat ovat puolitoistakertaistuneet tilastoidulla 
aikavälillä. Markkinoiden hintataso on laskenut kahtena vuotena, mutta lasku näiden vuosien 
aikana ei ole merkittävä. Kuvio 3 kuvaa toimisto- ja toimitilamarkkinoiden kehitystä aikavä-
lillä. (Tilastokeskus 2016d) 
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kuvio 3 Liike- ja toimistotilojen vuokrat (Tilastokeskus 2016d) 
 
2.2.3 Inflaation ja korkotason vaikutus markkinoiden kehitykseen 
 
Pelkkä vuokran neliöhinnan absoluuttinen ja prosentuaalinen nousu ei yksinään riitä antamaan 
tarpeeksi informaatiota markkinoiden todellisesta tilanteesta ja kehityksestä. Markkinoiden 
hinnannousua on hypoteesin tueksi verrattava tilastoidun aikavälin inflaatioon, jolloin myös 
suhteellinen hinnannousu saadaan selville.  
 
Inflaatiolla tarkoitetaan yleisen hinta-tason nousua, joka on mitattavissa useilla eri hintain-
dekseillä. Yleisin käytetyistä indekseistä on tilastokeskuksen ylläpitämä kuluttajahintaindeksi, 
joka mittaa kuluttajalle myytävän hyödykekorin keskimääräistä hintaa markkinoilla. Hyödyke-
korin hintaa perusvuotena verrataan hyödykekorin hintaan muina vuosina, jonka pohjalta 
muodostetaan indeksi, jossa perusvuoden indeksiluku on esimerkiksi 1000. Tämän jälkeen 
muiden vuosien indeksiluku ilmaistaan suhdelukuna perusvuoteen verrattuna. (Pohjola 2012, 
178-180.) 
  
Vuokrien tavoin myös inflaatio on ollut tasaista Suomessa tarkasteltuna ajanjaksona. Nopeinta 
inflaatio oli 1980-luvulla, jolloin inflaatio oli keskimäärin 7,33 % vuodessa. 1980-luvun jälkeen 
yleinen hintojen nousu on ollut kuitenkin huomattavasti maltillisempaa, sillä 1990-luvulla in-
flaation keskiarvo oli 2,15 %, 2000-luvulla 1,78 % ja koko tarkastellulla aikavälillä 1980 - 2015 
3,40 %. Kuviossa 4 on havainnollistettu hintaindeksin kehitystä vuosien 1980 – 2015 välillä. (Ti-
lastokeskus 2016c) 
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kuvio 4 Kuluttajahintaindeksin muutos (Tilastokeskus 2016c) 
 
Verrattaessa inflaatiota ja vuokrien nousua keskenään voidaan todeta, että vuokrat ovat nous-
seet selkeästi yleistä hintatasoa nopeammin. Yleinen hinta-taso on tarkastellulla aikavälillä 
hieman yli kolminkertaistunut, kun taas vuokrat ovat yli kuusinkertaistuneet. Voidaan siis riit-
tävällä tarkkuudella osoittaa, että markkinat ovat olleet sijoittajan kannalta suotuisat.  
 
Korkotasolla taas tarkoitetaan tässä opinnäytetyössä keskimääräistä lainan korkoa, jonka pan-
kit asettavat lainan myöntämisen ehdoksi määriteltynä vuotena. Pankkien myöntämä lainan 
korko muodostuu viitekorosta ja marginaalikorosta. Viitekorolla tarkoitetaan korkoa, jonka 
taso määräytyy pankkien tekemien korkotarjousten perusteella. Esimerkiksi Euroopassa käyte-
tään yhteistä EURIBOR viitekorkoa, joka on korko, jolla parhaan luottoluokituksen omaavat 
pankit myöntävät toisillensa vastikkeetonta lainaa. Marginaalikorko taas on pankin viitekoron 
päälle lisäämä oma marginaali, joka saattaa vaihdella asiakkaan ja pankin mukaan.(Suomen-
pankki 2014; Finanssivalvonta 2014) 
 
Viite- ja marginaalikoron lisäksi yleiseen korkotasoon vaikuttaa myös keskuspankin liikepan-
keille asettama ohjauskorko. Matti Pohjola (2012, 189) määrittelee ohjauskoron pankeille kes-
kuspankin tarjoaman lyhytaikaisen vakuudellisen luoton koroksi ja kuvaa ohjauskoron vaiku-
tusta korkotasoon siten, että kun keskuspankki laskee ohjauskorkoaan, lisää se pankkien kes-
kuspankkirahoituksen kysyntää, ja vastaavasti, kun keskuspankki nostaa ohjauskorkoaan, se 
vuorostaan laskee pankkien keskuspankkirahoituksen kysyntää. Keskuspankkirahoitus toimii 
viitekoron ja muiden markkinaehtoisten rahoitustapojen vaihtoehtona, joten ohjauskorko vai-
kuttaa myös yleiseen korkotasoon siten, että korkotaso muuttuu samaan suuntaan kuin oh-
jauskorkokin.  
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Korkotason muutokset vaikuttavat kiinteistömarkkinoihin siten, että korkotason nousu nostaa 
lainarahan hintaa, joka vaikuttaa esimerkiksi kiinteistöinvestointien kannattavuuteen vieraan 
pääoman tuottovaatimuksen noustessa.  Korkotasolla on olennainen osa myös velkavivun 
avulla sijoittamisessa, joka on keskeisessä asemassa kiinteistösijoittamisen pääomaintensiivi-
syyden vuoksi, tätä avataan vielä tarkemmin opinnäytetyön luvussa 3. 
 
3 Sijoittamisen teoriaa 
 
Tässä opinnäytetyön kappaleessa tarkastellaan yleisellä tasolla mitä menestyksekäs sijoitta-
minen vaatii sijoittajalta, pitäen sisällään asioita, joita sijoittajan on otettava huomioon käy-
tännön sijoitustoimintaa harjoittaessaan, sekä erilaisia ohjeita siihen, kuinka sijoittaja voi pa-
rantaa sijoituksistaan saamaansa tuottoa. Esimerkkinä tästä toimii esimerkiksi myöhemmin 
kappaleessa käsiteltävä velkavivulla sijoittaminen, joka on keskeisessä osassa kiinteistösijoit-
tamisessa.  
 
Yleisluontoisen menestyksekkään sijoittamisen teorian lisäksi kappaleessa käydään lävitse toi-
meksiantajan harjoittaman kiinteistösijoitustoiminnan erityispiirteet, sekä asioita, jotka tulisi 
ottaa huomioon juuri erityisesti kiinteistösijoitustoimintaa harjoittaessa. Kiinteistösijoittami-
nen poikkeaa monella eri tavalla muusta perinteisestä sijoitustoiminnasta, kuten esimerkiksi 
osakekaupasta, jonka takia keskusteluissa toimeksiantajan kanssa aiheen käsittely nähtiin tar-
peelliseksi opinnäytetyössä.  
 
3.1 Menestyvä sijoitusstrategia 
 
Opinnäytetyön kappaleessa 3.1 käsitellään menestyvää sijoittamista, eli kuinka sijoittaja voi 
saada mahdollisimman hyvää tuottoa sijoitukselleen suhteutettuna sen riskeihin. Menestyvää 
sijoittamista voidaan tarkastella monivaiheisena prosessina, joka alkaa sijoitustilanteen kar-
toituksesta ja sijoittajan riskinsietokyvyn määrittelystä. Tämän jälkeen tehdään allokaa-
tiopäätös sijoitettaville varoille sijoittajan profiiliin ja sijoitustilanteeseen pohjaten. Sijoit-
taja voi preferensseistään riippuen allokoida varansa esimerkiksi osakkeisiin, kiinteistöihin, 
joukkolainoihin tai edellä mainittujen arvopaperien erilaisiin yhdistelmiin.  
 
Allokaatiopäätöksen jälkeen prosessissa siirrytään yksittäisten sijoituskohteiden valintaan. Yk-
sittäisillä sijoituskohteilla voidaan tarkoittaa esimerkiksi Nokian tai Stockmannin osakkeita, 
tai vaikka Helsingin keskustassa sijaitsevan kerrostalokolmion hallintaan oikeuttavia taloyh-
tiön osakkeita. Sijoituskohteen valinnan jälkeen suoritetaan kaupan toteutus, joka pitää sisäl-
lään mahdollisen välittäjän valinnan ja itse ostotapahtuman. 
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Sijoituskohteen hankinnan jälkeenkin sijoittajan tulee menestyäkseen sijoitusmarkkinoilla 
seurata jatkuvasti sijoitustensa kehitystä ja arvioida sijoituksensa riskin ja tuoton suhdetta 
säännöllisin väliajoin uudelleen. Sijoittajan tulisi seurata sijoitustensa lisäksi myös markkinoi-
den yleistä kehitystä ja verrata sijoitustaan myös muihin vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin 
markkinoilla, jotka saattaisivat tuoda parempaa tuottoa suhteutettuna sijoituksen riskiin. 
(Kallunki, Martikainen & Niemelä 2011, 13-15.) 
 
3.1.1 Sijoittajan riskinsietokyvyn ja sijoitustilanteen kartoittaminen 
 
Kuten osion edellisessä kappaleessa mainittiin, ensimmäinen ja myös tärkein sijoittamisen 
vaiheista on sijoittajan riskinsietokyvyn kartoittaminen. Sijoitukseen liittyvällä riskillä tarkoi-
tetaan mahdollisuutta siihen, että sijoituksesta saatava tuotto on muu kuin odotettu. Sijoitus-
termistössä riski kuitenkin viittaa yksinomaan sijoituksesta saatavan tuoton muutokseen nega-
tiivisessa mielessä, eli siihen, että sijoituksen tuotto voi mahdollisesti olla pienempi kuin ole-
tettu. (Investopedia 2003; Kallunki ym. 2011, 23.) 
 
Riskinsietokyvyllä taas puolestaan tarkoitetaan oletetun sijoittajan kykyä sietää riskejä. Ris-
kinsietokyky on mittarina lähtökohtaisesti subjektiivinen jokaisen sijoittajan kohdalla, sillä 
ihmiset ovat erilaisia ja arvottavat erilaisia asioita elämässään. Toisesta sijoittajasta pienen-
kin rahasumman menettäminen voi tuntua kestämättömältä, kun taas toiset ovat valmiita ris-
keeraamaan huomattaviakin osuuksia varallisuudestaan.  
 
Sijoittamista aloitettaessa jokaisen sijoittajan onkin henkilökohtaisesti tunnistettava oma ris-
kinsietokykynsä, ja mietittävä prosessin seuraavat päätökset riskinsietokyvyn pohjalta toivo-
tun lopputuloksen saavuttamiseksi. Sijoittajan on tiedostettava, että mitä suurempaa tuottoa 
sijoitukselle haetaan, sen korkeammat ovat myös sijoittamiseen liittyvät riskit. (Kallunki ym. 
2011, 24.)  
 
Tiedostamalla sijoitukseen liittyvien tuottojen ja riskien suhde voidaankin ajatella, että ratio-
naalisesti toimiva sijoittaja saavuttaisi maksimihyödyn sijoitukselleen pisteessä, jossa sijoitus 
tuottaa mahdollisimman paljon ennalta määritellyn riskinsietokyvyn rajoissa. (Kallunki ym. 
2011, 34.) 
 
Oman riskinsietokykynsä määrittelyn lisäksi sijoittajan on mietittävä myös omaa sijoitushori-
sonttiaan, jolla tarkoitetaan periodia, jonka aikaa sijoittajan varallisuus on kiinni sijoituksessa 
(Kallunki ym. 2011, 42.). Sijoittajan on selvitettävä itselleen, onko elämäntilanne esimerkiksi 
sellainen, että sijoitukset on mahdollisesti realisoitava jo lyhyessä ajassa sijoituksen tekemi-
sestä esimerkiksi erilaisten hankintojen rahoittamiseksi, vai onko hänellä mahdollisesti varaa 
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pitää varansa kiinni sijoituksissa pitkiäkin aikoja ilman, että sillä on merkittävää vaikutusta 
elämäntilanteeseen.  
 
Sijoitushorisontin määrittäminen ennen sijoitettavien varojen allokointia on tärkeää siinä 
mielessä, että varojen sijoitusaika on kytköksissä olennaisesti sijoitukseen liittyvään riskiin. 
Tämä puolestaan johtuu siitä, että eri sijoitusinstrumenttien tuotot saattavat vaihdella paljon 
erityisesti lyhyellä aikavälillä. Esimerkiksi osakkeiden kurssi voi heilahdella voimakkaasti ylös- 
tai alaspäin jo pelkästään yhden päivän aikana, kurssin ollessa kuitenkin pidemmällä aikavä-
lillä vakaa ja positiivinen. Käytännön esimerkkinä sijoituksen varioinnista pitkällä aikavälillä 
toimii esimerkiksi Helsingin pörssissä vaihdettavien osakkeiden hintakehitystä seuraava OMX 
Helsinki indeksi, joka on viimeisen vuoden ajalta 9,99 % miinuksella, mutta kuitenkin viiden 
vuoden aikavälillä 11,81 % plussalla verrattuna tarkasteltavan aikavälin ensimmäiseen vuo-
teen. (Kauppalehti 2016) 
 
Pidempi sijoitushorisontti pienentää siis sijoituksen riskiä merkittävästi ja avaa siten uusia si-
joitusmahdollisuuksia myös matalamman riskinsietokyvyn sijoittajille, jotka voivat pidem-
mällä sijoitushorisontilla allokoida varojaan enemmän parempituottoisiin ja suurempiriskisiin 
sijoituskohteisiin, kuten esimerkiksi osakkeisiin. Pitkällä sijoitushorisontilla ja oikein toteute-
tulla sijoituskohteiden hajauttamisella sijoituksien kokonaisriski saadaan ajettua lähes nol-
laan. Hajauttamisesta käsitellään tarkemmin opinnäytetyön sijoitusten allokaatio-osiossa. 
(Kallunki ym. 2011, 43.) 
 
3.1.2 Sijoitettavien varojen allokaatio ja hajauttaminen 
 
Tässä kappaleessa käsitellään tekijöitä, jotka vaikuttavat sijoitettavan varallisuuden jakoon 
eri sijoituskohteiden välillä, sekä sijoitusten hajauttamista. Kun sijoittaja on määritellyt 
oman riskinsietokykynsä, sekä sijoitushorisonttinsa, voidaan siirtyä sijoitettavan varallisuuden 
allokoimiseen eri sijoituskohteiden välillä. 
 
Aiemmin opinnäytetyössä todettiin, että sijoittaja saavuttaa maksimihyödyn sijoituksessaan 
pisteessä, jossa sijoitus tuottaa mahdollisimman paljon ennalta määritellyn riskinsietokyvyn 
rajoissa. Pohjaten aiempaan väittämään, rationaalisesti ajattelevat sijoittajat jakaisivat sijoi-
tettavan varallisuuden siten, että riskiä välttelevä sijoittaja jakaisi varallisuutensa sellaisiin 
kohteisiin, joissa riski ja tuotto ovat matalia. Sellainen sijoittaja taas, joka on valmis otta-
maan riskejä, taas sellaisiin kohteisiin, joissa tuotto on mahdollisimman korkea. Sijoittajan on 
mahdollista allokoida koko varallisuutensa yhteen sijoituskohteeseen, joka sopii parhaiten hä-
nen tarpeisiinsa, mutta tämä ei kuitenkaan ole kovinkaan järkevää, sillä sijoitusten hajautta-
minen on merkittävä osa menestyksekästä sijoitusstrategiaa. 
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Ajatus sijoitusten hajauttamisen hyödystä perustuu siihen, että sijoitusten riski perustuu sal-
kun kokonaisriskiin, eli kaikkien sijoituskohteiden yhteenlaskettuun riskisyyteen ja yksittäiset 
sijoitukset toimivat ainoastaan osana salkun kokonaisriskiä. Hyvin hajautettuun salkkuun tuli-
sikin siis löytää kohteita, joihin markkinoiden tapahtumat vaikuttavat päinvastaisesti toisiinsa 
nähden, eli kohteita, joiden keskinäinen korrelaatio on negatiivinen. 
 
Edellä kuvatulla sijoitusstrategialla optimitilanteessa lyhyellä aikavälillä puolet osakkeista 
nostaa arvoaan samalla kun puolet taas menettävät, jolloin salkun kehitys pysyy lyhyelläkin 
aikavälillä tasapainossa. Pitkällä aikavälillä kuitenkin oletettavasti molempien kurssi on posi-
tiivinen, joten sijoituksen kokonaisarvo nousee tasaisesti. Alla oleva kuvio 5, jossa vaaka-ak-
seli kuvaa aikaa ja pystyakseli sijoituksen arvoa havainnollistaa kahden eri sijoituskohteen ne-
gatiivista korrelaatiota keskenään osoittaen hajauttamisesta saatavan hyödyn. Hajauttami-
sella voidaankin siis todeta olevan keskeinen osa sijoituksen riskin määrittämisessä. 
(Seligson & Co. 2014)  
 
 
kuvio 5 Sijoituskohteiden negatiivinen korrelaatio 
 
3.1.3 Sijoittaminen velkavivulla  
 
Kiinteistösijoittamiseen liittyvien erityispiirteiden takia velkavivulla sijoittaminen on hyvin 
keskeisessä osassa menestyvää kiinteistösijoittamista. Tässä kappaleessa käsitellään ainoas-
taan velkavivulla sijoittamiseen liittyvä teoria. Syyt velkavivun käyttämisen kannattavuuteen 
avataan opinnäytetyön seuraavassa kappaleessa, jossa perehdytään tarkemmin kiinteistösi-
joittamiseen ja sen erityispiirteisiin.  
 
Velkavivulla sijoittamiseksi kutsutaan menettelytapaa, jossa sijoittaja hyödyntää pankin tai 
muun rahoituslaitoksen tarjoamaa lainaa kasvattaakseen sijoitettavan pääomansa kokonais-
määrää. Sijoittaja hyötyy velkavivusta siten, että velkavivun avulla on esimerkiksi mahdollista 
sijoittaa sellaisiin kohteisiin, joihin sijoittajan oma pääoma ei yksinään riittäisi. Esimerkiksi 
jos sijoittajalla on sijoitettavaa varallisuutta 20 000€ ja hänen aikomuksenaan on sijoittaa 
100 000€ maksavaan kiinteistöön, voi hän ottaa lainaa puuttuvan varallisuuden kattamiseksi 
sijoitusta varten. Tässä tapauksessa siis 100 000€ - 20 000€ = 80 000€. (Orava & Turunen 2013, 
37-38.) 
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Sijoittajan mahdollisuus sijoittaa omaa varallisuuttaan suurempaa pääomaa vaativiin kohtei-
siin ei suinkaan ole velkavivun ainoa hyöty, sillä velkavivun avulla voidaan parantaa merkittä-
västi myös aiemmin opinnäytetyössä esiteltyä oman pääoman tuottoprosenttia (ROE). Oman 
pääoman tuottoprosentin parantamista velkavivun avulla voidaan havainnollistaa seuraavasti: 
Oletetaan, että sijoittaja ostaa 100 000€ sijoituskiinteistön käyttäen ainoastaan omaa varalli-
suuttaan ja sijoituskiinteistöstä saatava kokonaistuotto kaikkien kulujen ja verojen jälkeen on 
3 000€. Tällöin sijoittaja saisi tuottoa omalle pääomalle 3 000€ / 100 000€ *100 % = 3 %. 
 
Mikäli sijoittaja taas käyttää sijoituksessaan esimerkiksi 20 000€ omaa pääomaa ja 80 000€ 
vierasta pääomaa, jonka korko olisi esimerkiksi 2 % vuodessa, muodostuisi oman pääoman 
tuottoprosentiksi (3 000€ - 1 600€)  / 20 000€ *100 % = 7 %, joka on huomattavasti parempi lu-
kema, kuin pelkästään omaa pääomaa sijoituksessa käyttämällä saatu lukema. Velkavipua 
hyödyntämällä esimerkin mukaisesti sijoittajan tuotoksi jää lainanhoitokustannuksista synty-
vien kulujen jälkeen jäljelle jäävä summa, eli tässä tapauksessa 1400€.  
 
Parantuneen oman pääoman tuottoprosentin lisäksi on syytä huomioida, että tällä hetkellä 
Suomessa sijoituksia varten otettujen lainojen korot lasketaan tulonhankkimiskustannuksiksi. 
Tämä tarkoittaa sitä, että sijoituksia varten otetut lainat ovat verovähennyskelpoisia tulove-
rotuksessa. Yllä olevassa esimerkissä siis lainan koroksi muodostunut 1600€ olisi vähennyskel-
poista verotuksessa. Käytännössä tämä tarkoittaisi 1600€ *0,3 = 480€ suuruista lisäetua sijoi-
tettaessa velkavivulla ja veroprosentin ollessa 30 %. (Verohallinto 2016) 
 
Velkavivun kiistattomista hyödyistä huolimatta velkavivun käyttöön sisältyy myös riskejä. Ma-
talan koron olosuhteissa velkavivun avulla saatavat korkeat tuotot kääntyvät hyvin nopealla 
aikavälillä jopa tappioiksi, mikäli korot kääntyvätkin markkinatilanteen muuttuessa nousuun. 
Esimerkiksi kappaleen aiemmassa esimerkkitapauksessa jo kahden prosentin suuruinen koron-
nousu tarkoittaisi sijoituksen muuttumista tappiolliseksi nousseiden vieraan pääoman kustan-
nusten takia. (Orava & Turunen 2013, 42–45.)  
 
3.2 Kiinteistöt sijoitusinstrumentteina, kiinteistösijoittamisen erityispiirteet 
 
Kiinteistösijoittamisella tarkoitetaan kiinteän omaisuuden tai kiinteään omaisuuteen oikeutta-
vien osakkeiden hankkimista ja niiden omistamista. Esimerkkejä kiinteistösijoituskohteista 
ovat asuntojen, teollisuus- tai toimistotilojen, tonttien tai metsämaan omistaminen ja vuok-
raaminen. (Kallunki, ym. 2011, 115.) 
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Tällä hetkellä kiinteistösijoittamista voi harjoittaa joko suorana tai epäsuorana sijoittami-
sena. Suoralla kiinteistösijoittamisella tarkoitetaan kiinteistön tai maa-alueen suoraa omis-
tusta, ja epäsuoralla taas tarkoitetaan sijoittamista esimerkiksi kiinteistöihin erikoistuneisiin 
sijoitusrahastoihin, tai sijoittamista kiinteistöjä hallinnoivaan osakeyhtiöön (Rakli 2016a; Rakli 
2016b). Tässä opinnäytetyössä toimeksiantaja harjoittaa suoraa kiinteistösijoittamista, joten 
opinnäytetyön kannalta on järkevää rajata käsiteltävää aihetta ja keskittyä tarkemmin erityi-
sesti suoraan kiinteistösijoittamiseen.  
 
Suora kiinteistösijoittaminen sisältää erityispiirteitä, jotka sijoittajan on otettava huomioon 
kiinteistösijoittamista harjoittaessa. Ensinnäkin kiinteistösijoittaminen vaatii suuren määrän 
pääomaa, minkä takia suora kiinteistösijoittaminen ei ole läheskään jokaisen sijoittajan ulot-
tuvilla. Suurien pääomamäärien sitominen yksittäisiin sijoituskohteisiin rajoittaa luonnollisesti 
myös salkun hajautusmahdollisuuksia, mikä saattaa lisätä suoran kiinteistösijoittamisen riski-
syyttä (Rakli 2016b). Kallunki ym. mainitsevat kirjassaan (2011, 116.), että kiinteistöt ovat 
likvidiydeltään suhteellisen heikkoja, sillä suuresta sijoituksen yksikkökoosta johtuen kaupan 
toteuttamiseen kuluu pitkä aika ja tämän lisäksi kiinteistöjen myynnistä aiheutuvat kaupan-
käyntikustannukset ovat suhteellisen korkeita.  
 
Edellisessä kappaleessa listatut asiat voidaan nähdä jossain määrin kiinteistösijoittamisen ne-
gatiivisina piirteinä. Etsittäessä sen sijaan kiinteistösijoittamisen positiivisia erityispiirteitä 
voidaan todeta, että toisin kuin useimmat muut arvopaperit, kiinteistösijoittaminen tuottaa 
useimmiten kuukausittaista tuottoa vuokrien muodossa. Esimerkiksi osakkeet ja obligaatiot 
tuottavat osinkoa tai korkotuloa useimmissa tapauksissa kerran vuodessa. Tällä on merkitystä 
sikäli, että rahan aika-arvo-teorian mukaan raha on arvokkaampaa nykyhetkellä kuin esimer-
kiksi kuuden kuukauden päästä. (Orava & Turunen 2013, 17; Investopedia 2016b)  
 
Kuukausittaisen kassavirran lisäksi kiinteistösijoitusten arvo on noussut tasaisesti historialli-
sesti, kuten luvussa 2 Kiinteistömarkkinat osoitetaan. Tasaisen arvonnousun vuoksi kiinteistö-
sijoittamista voidaan pitää matalariskisenä sijoituskohteena ainakin markkinariskin osalta ver-
rattuna useimpiin muihin arvopapereihin. Kiinteistösijoitukset ovat tarjonneet historiallisesti 
myös suhteellisen hyvää tuottoa verrattuna muihin sijoituskohteisiin. Esimerkiksi useissa suo-
malaisissa kaupungeissa vuokra-asunnot ovat tuottaneet vuosittaista noin 5 – 6 % vuokratuot-
toa, jota sijoittajan on mahdollista parantaa entisestään hyödyntämällä aiemmin opinnäyte-
työssä esiteltyä velkavivun käyttöä. (Orava & Turunen 2013, 17–18.) 
 
Suorassa kiinteistösijoittamisessa sijoittajalla on laajat vaikutusmahdollisuudet sijoituskoh-
teensa toimintaan ja tuottoon. Sijoittajan on mahdollista valikoida esimerkiksi sijoituskoh-
teensa vuokralaiset, päättää sijoituksensa ylläpitokustannuksista esimerkiksi määrittelemällä 
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kohteen remonttimenetelmät, sekä osallistua taloyhtiön yhtiökokouksiin ja hallituksen toimin-
taan, siinä missä esimerkiksi osakkeenomistaja voi vaikuttaa ainoastaan yhtiökokouksessa.  
(Orava & Turunen 2013, 19.) 
 
Kuten muuhunkin sijoittamiseen, myös kiinteistösijoittamiseen liittyy riskejä. Aiemmin kappa-
leessa mainitun hintatasoriskin lisäksi kiinteistösijoittamisen merkittävimpinä riskeinä voidaan 
pitää tyhjien kuukausien riskiä, jolla tarkoitetaan tilannetta, jossa kiinteistö tai siihen kuu-
luva huoneisto on vailla vuokralaista, eikä siten tuota sijoittajalle vuokraa.  
 
Muita riskejä ovat vuokralaisriski, remonttiriski ja poliittinen riski. Vuokralaisriskillä tarkoite-
taan tilannetta, jossa vuokralainen on maksukyvytön, tai aiheuttaa aineellista vahinkoa kiin-
teistölle. Remonttiriskillä tarkoitetaan tilannetta, jossa kiinteistössä joudutaan tekemään en-
nakoimattomia korjaustoimenpiteitä, jotka aiheuttavat lisäkustannuksia, tai pahimmassa ta-
pauksessa kustannusten lisäksi tyhjiä kuukausia kiinteistölle. Poliittisella riskillä taas tarkoite-
taan verojen merkittäviä nousuja, tai esimerkiksi asumisen tukijärjestelmään tehtyjä muutok-
sia. (Orava & Turunen 2013, 197–198.) 
 
Kiinteistösijoittamisen riskejä voidaan kuitenkin hallita esimerkiksi pitämällä velkavivun koh-
tuullisena markkinatilanteeseen nähden ja suosimalla lainoissa kiinteää korkoa. Pidempään 
aikaväliin sidotun koron käsittelyn yhteydessä on mainittava, että korko pidemmän aikavälin 
lainoissa on usein sitä korkeampi, mitä pidempään ajanjaksoon se on sidottu. Korkeammista 
kustannuksista huolimatta pidempään ajanjaksoon sidottu korko auttaa sijoittajaa suunnitte-
lemaan toimintaansa kauemmaksi tulevaisuuteen, jolloin sijoittajalla on myös enemmän aikaa 
reagoida markkinoilla tapahtuviin muutoksiin.  
 
Riskien hallitsemiseksi kiinteistösijoittajan kannattaa myös etsiä sellaisia kohteita, jotka sopi-
vat mahdollisimman monelle vuokrattavaa kiinteistöä etsivälle taholle. Asuntojen tapauksessa 
esimerkiksi yksiöt ovat tällaisia kohteita, sillä eniten vuokralla asuvista talouksista on yhden 
hengen talouksia. Pitämällä potentiaalisten vuokralaisten joukon mahdollisimman suurena 
voidaan pienentää esimerkiksi tyhjien kuukausien riskiä, kun kysyntää sijoituskohteelle on 
enemmän. Kiinteistösijoittajan on hyvä pitää myös silmällä omistamansa kiinteistön sijainti-
alueen yleistä vuokratasoa, ja pitää hintansa houkuttelevana suhteessa muihin alueen toimi-
joihin. (Orava & Turunen 2013, 200–206.) 
 
Edellä mainitut toimenpiteet liittyvät pitkälti sijoituskohteiseen vaikuttaviin ulkoisiin tekijöi-
hin. Suoraan sijoituskohteeseen liittyviä riskejä, kuten vuokralaisriskiä ja remonttiriskiä voi-
daan hallita esimerkiksi tarkastamalla potentiaalisen vuokralaisen luottotiedot maksuhäiriöi-
den varalta ja tapaamalla heidät ennakkoon ennen sopimuksen solmimista. Vuokralaiselta voi-
daan myös periä vuokravakuus, jota voidaan hyödyntää maksuongelmien sattuessa. Yllättäviin 
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korjauskuluihin taas voi varautua selvittämällä huolellisesti kohteen kunnossapitotarpeet ja 
luomalla kunnollinen strategia korjauksille. Suunnitelman lisäksi kiinteistösijoittajan kannat-
taa varata ennalta määritelty summa likvidiä varallisuutta äkillisiä remontteja varten. Summa 
voi olla kohteesta riippuen esimerkiksi 500 – 800€/m2,tällaista varallisuutta kutsutaan remont-
tivaraksi. (Orava & Turunen 2013, 204–209; Suomen vuokranantajat 2016)   
 
4 Tapaustutkimus Koy Kotkan siltavahti 
 
Opinnäytetyön teoreettisen viitekehyksen käsittelyn jälkeen opinnäytetyössä voidaan siirtyä 
opinnäytetyön toisen vaiheen käsittelyyn, joka pitää sisällään toimeksiantajalle toteutettavan 
kehityssuunnitelman. Kehityssuunnitelmaa varten toteutetaan tapaustutkimus. Tapaustutki-
muksella tarkoitetaan tutkimusstrategiaa, jossa yksittäisestä kohteesta ja sen ympärillä toi-
siinsa suhteessa olevasta pienestä joukosta kerätään yksityiskohtaista tietoa. Tässä tutkimuk-
sessa tutkitaan siis kohdeyritystä ja joukkoa saman toimialan yrityksiä. (Hirsjärvi, Remes ja 
Sajavaara 2010, 134.)  
 
Tapaustutkimus toteutetaan hyödyntämällä kvantitatiivista, eli määrällistä lähestymistapaa.  
Tapaustutkimuksen tutkimusongelmaksi asetettiin jo sijoittajan hallussa olevan sijoituskiin-
teistön hyödyn maksimointi. Tutkimusongelma ratkaistaan hyödyntämällä kokonaisvaltaisesti 
opinnäytetyön teoreettista viitekehystä. Tutkimuskohteesta analysoidaan sijoituskiinteistön 
tämän hetkinen toimintaympäristö, taloudellinen tilanne ja sen tämänhetkinen kunto sijoitus-
kohteena verraten sijoituskohteen riskiä siitä saatavaan tuottoon. Tuotettujen analyysien 
pohjalta luodaan toimeksiantajalle kehitysehdotuksia, jotka esitellään opinnäytetyössä myö-
hemmin kappaleessa viisi.  
 
4.1 Tutkimusprosessi 
 
Opinnäytetyön tutkimusprosessi on toteutettu hyödyntämällä Hirsjärven ym. (2010, 63.) lista-
maa viisivaiheista tutkimusprosessia. Prosessi etenee siten, että ensimmäisenä valitaan tutki-
muksen aihe, jonka jälkeen siirrytään tiedon keräämiseen. Tiedonkeruun jälkeen prosessissa 
edetään materiaalin arvioimiseen. Kahdessa viimeisessä vaiheessa ensimmäisenä järjestellään 
tutkimuksesta saadut tulokset, ideat ja muistiinpanot, eli toisin sanoen analysoidaan tutki-
muksessa kerätty materiaali ja tehdään johtopäätökset niiden pohjalta, jonka jälkeen siirry-
tään itse tutkimusraportin tekemiseen.  
 
Edellisessä kappaleessa esitettyä järjestystä ei kuitenkaan seurata opinnäytetyön tutkimuk-
sessa täysin kirjaimellisesti, sillä esimerkiksi materiaalin arvioimisen jälkeen tutkimuksessa 
voidaan palata takaisin tiedonkeruuvaiheeseen, jotta tutkimuksen taustalla oleva tieto olisi 
mahdollisimman kattavaa ja siitä olisi mahdollisimman paljon hyötyä toimeksiantajalle.  
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Tutkimuksen aihepiiriksi, jolla tarkoitetaan tutkimuksen yleisluontoista aihetta, valitaan kiin-
teistösijoittaminen. Valintaa voidaan perustella sillä, että opinnäytetyön toimeksiantaja har-
joittaa edellä mainittua toimintaa, eli on siis kiinteistösijoittaja. Tutkimuksen johtoaja-
tukseksi vakiinnutetaan teesi, että kiinteistösijoituksesta voidaan saada suurempaa taloudel-
lista hyötyä suhteessa sijoituksen riskisyyteen hyödyntämällä liiketaloudellista osaamista 
(Hirsjärvi ym. 2010, 69.). Lopulta tarkan tutkimuksen aiheen antaa toimeksiantaja. Tutkimuk-
sen aihe on kuinka maksimoida jo sijoittajan hallussa olevasta sijoituskiinteistöstä saatava ta-
loudellinen hyöty. Aihe täyttää mielestäni hyvin Hirsjärven ym. (2010, 77–80.) hyvälle tutki-
musaiheelle asettamat kriteerit, sillä kiinteistösijoittaminen sopii aiheen hyvin opiskelemaani 
koulutusalaani ja aiheella on sikäli yhteiskunnallistakin merkitystä, että kiinteistösijoittamista 
on aiheena tutkittu verrattain vähän verrattuna esimerkiksi muihin sijoitusinstrumentteihin.  
 
Tutkimusaiheen valinnan jälkeen tutkimusaihetta rajataan suunnitellusti, kuten opinnäyte-
työn tutkimuksen rajaus- kappaleessa on esitetty. Tutkimuksen rajausprosessissa avainase-
massa ovat ennen kaikkea tutkimuksen aihe, ja tutkimuksen kvantitatiivinen lähestymiskulma, 
toimeksiantajan tutkimukselle asettamat tavoitteet ja opinnäytetyön tieteellisen luonteen 
asettamat reunaehdot. 
 
Tutkimuksen aiheen rajaamisen jälkeen tutkimukselle asetetaan alustava aikataulu, jonka jäl-
keen tutkimuksessa siirrytään aineiston keräämiseen. Tutkimuksessa käytetty aineisto on pää-
osin valmiiksi kerättyä aineistoa, sillä tutkimusta varten valmista aineistoa on reilusti saata-
villa ja aineistoa voidaan pitää suhteellisen luotettavana. Aineiston luotettavuutta voidaan 
perustella sillä, että valtaosa kerätystä aineistosta koostuu yritysten virallisista tilinpäätösma-
teriaaleista ja muista yrityksen virallisista asiakirjoista. Tilinpäätöksiä voidaan pitää luotetta-
vina, sillä ne on luotu kirjanpitolain edellyttämällä tavalla. Tilinpäätösmateriaalit kerätään 
kohdeyrityksen tapauksessa toimeksiantajalta, ja muiden saman toimialan yritysten aineistot 
Suomen asiakastiedon ylläpitämästä voitto+ -tietokannasta. Tilinpäätösmateriaalin luotetta-
vuutta puolestaan saattaa heikentää tilinpäätöksien erilaiset esittämistavat ja mahdollisuus, 
ettei jokin kuvatulla otantamenettelyllä saatu yhtiö ole toimittanut kaikkia tilinpäätöksiä vii-
den vuoden ajalta. Tällaisessa tapauksessa voidaan kuitenkin hyödyntää esimerkiksi tilinpää-
töksien liukuvia keskiarvoja vertailukelpoisten muuttujien saamiseksi. 
 
Kerättävien eri tilinpäätösten otoksen kooksi valitaan kaksikymmentä kappaletta. Otoksen ko-
koa arvioidaan neljän kriteerin avulla, jotka ovat tutkimuksen tavoite, kuinka tarkkaa tietoa 
perusjoukosta halutaan saada, kuinka montaa tekijää on tarkoitus tarkastella samanaikaisesti 
ja miten homogeeninen perusjoukko on tutkittavien asioiden suhteen. (Hirsjärvi ym. 2010, 
100.)  
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Mielestäni otoksen koko täyttää sille asetetut kriteerit, sillä perusjoukosta halutaan saada tie-
toa yhden desimaalin tarkkuudella CAP-mallin beeta-kertoimen analyysia varten. Samanaikai-
sesti tarkastellaan maksimissaan neljää eri tekijää, ja tilinpäätösperusteinen beeta-kerroin on 
tutkimusmetodina sellainen, että se asettaa perusjoukon tarpeeksi homogeeniseksi siitä 
syystä, että jokainen havainto valitusta otoskoosta vaikuttaa ainoastaan marginaalisesti tutki-
muksen tarkkuuteen.  
 
Tilinpäätösten otantamenetelmänä käytetään yksinkertaista satunnaisotantaa. Tällä tarkoite-
taan metodia, jossa perusjoukosta, eli yrityksistä, joiden toimiala on muiden kiinteistöjen 
vuokraus ja hallinta (toimialaluokitus 68209)(Tilastokeskus 2016d) valitaan satunnaisesti arpo-
malla kaksikymmentä kohdetta. Arvonta suoritetaan tavalla, jossa jokaisella perusjoukon alki-
olla on samansuuruinen todennäköisyys tulla valituksi. Tutkimuksen tapauksessa siten, että 
toimialan yritykset on listattu satunnaiseen järjestykseen numeroille 1 – 13991, joista tutki-
muksesta tietämätön henkilö valitsee kaksikymmentä numeroa. (Hirsjärvi ym. 2010, 179-180; 
Tilastokeskus 2016f). 
 
Tilinpäätösten lisäksi valmiiksi tuotettua aineistoa kerätään Tilastokeskuksesta, josta hyödyn-
netään tilastot: kuntien asukasluvut aakkosjärjestyksessä 2016, väestöennuste kunnittain ja 
maakunnittain vuoteen 2040 - muuttoliikkeen sisältävä laskelma 2004 ja Keskimääräiset asun-
tojen vuokrat vuodesta 1962 lähtien. Opinnäytetyössä hyödynnetään myös muita jo aiemmin 
toteutettuja tutkimuksia, internetsivuja, sekä muita sähköisiä ja kirjallisista lähteitä, joita on 
tarpeen tutkia riittävän tiedon keräämiseksi tutkimusta varten.  
 
Valmiiksi kerättyyn aineistoon kuuluu Pellervon taloustutkimuksen suorittama tutkimus, jossa 
kaupunkia on vertailtu muiden suomalaisten kaupunkien kanssa erilaisilla muuttujilla. Tutki-
muksen perusteella voidaan todeta, että Kotka sijoittuu kohteena todella vaihtelevasti vertai-
luasteikolla, käytettävästä mittarista riippuen. (Holappa 2015) 
 
Lähteenä käytettävä tutkimus on toteutettu siten, että tutkimuksessa on laskettu vuokra-
tuotto vanhoille kerrostaloasunnoille yhteensä kahdenkymmenenneljän kaupungin alueelta. 
Mielestäni tutkimus on hyvin sovellettavissa opinnäytetyöhön siitä syystä, että opinnäytetyön-
kin tutkimuskohde on kiinteistö, joka sisältää juuri vanhoja kerrostaloasuntoja, jolloin opin-
näytetyön tutkimuskohde on suoraan vertailukelpoinen aiemman tutkimuksen kanssa. 
 
Olemassa olevan aineiston hyödyntämisen lisäksi tutkimuksessa kerätään myös uutta tietoa 
selvittämällä liiketilojen ja toimistojen keskiarvovuokrat Kotkan alueella. Aineisto selvitystä 
varten kerätään Kotkan alueella toimivilta vuokranvälityssivustoilta 12.5.2016, jotka ovat Oi-
kotie, Cursor, toimitilat.fi, Habita, Kiinteistömaailma ja Kotisatama lkv. Aineistoa selvitystä 
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varten kerätään eri sivustoilta siihen asti, kunnes uusia kohteita ei enää löydy. Otoksen osalta 
kyseessä on siis kokonaistutkimus. (Hirsjärvi ym. 2010, 179)  
 
Tutkimusmateriaalin keruun jälkeen siirrytään kerätyn tutkimusaineiston analysointiin. Ensim-
mäiseksi tutkimuksessa kerätty aineisto tarkistetaan, ja tarpeen vaatiessa, mikäli aineisto ei 
ole riittävän kokoinen, aineistoa täydennetään palaamalla tutkimusprosessissa materiaalin ke-
räämiseen. Tämän jälkeen tutkimuksen aineisto järjestetään erilaisiksi muuttujiksi, jotka pal-
velevat tutkimusongelman ratkaisua. (Hirsjärvi ym. 2010, 220-222) 
 
Tutkimuksen varsinaisessa analyysivaiheessa hyödynnetään analysointimenetelmiä, jotka ovat 
tutkimusongelman ratkaisemisen kannalta olennaisia. Tutkimuksen analysoinnissa hyödynne-
tään opinnäytetyössä aiemmin esiteltyjä tilinpäätösanalyysia, sekä CAP-mallia. Kerättyihin ti-
linpäätöksiin tehdään tarvittavat oikaisut niiden vertailukelpoisuuden parantamiseksi opinnäy-
tetyön teoriaosuudessa esiteltyjen ohjeiden mukaisesti.  
 
Tilinpäätösanalyysi aloitetaan tilinpäätösten oikaisuilla. Tilinpäätöksistä oikaistaan yritysten 
oma pääoma siten, että yritysten omistamien maa- ja vesialueiden, sekä rakennusten ja ra-
kennelmien tasearvo lisätään osaksi omaa pääomaa. Lisäksi toimeksiantajan yrityksentilinpää-
töksestä oikaistaan meneillään oleva remontti sen kertaluonteisuuden vuoksi osaksi satunnai-
sia eriä, sekä yrityksen liikevaihto siten, että se vastaa sijoituskiinteistöstä todellisuudessa 
saatavia tuottoja. Oikaisun jälkeen tilinpäätöksiin sovelletaan tilinpäätösanalyysin eri meto-
deja. (Hirsjärvi ym. 2010, 222-223.) 
 
Opinnäytetyössä aiemmin kappaleessa 1 esitellyn CAP-mallin yhtälön E(Ri) = Rf + [E(Rm) – Rf ]βi 
termit määritellään siten, että ne sopivat mahdollisimman hyvin toimeksiantajan tarpeisiin ja 
opinnäytetyön aihe-alueeseen, eli kiinteistösijoittamiseen. Termit ovat kuitenkin sellaisia, 
että ne ovat teoreettisesti perusteltavissa. 
 
Näkemykseni mukaan opinnäytetyön kannalta esimerkiksi yhtälön termistön riskipreemio ja 
beeta-kerroin tulee arvioida siten, että opinnäytetyön keskiössä olevaa sijoituskiinteistöä ver-
rataan ainoastaan muihin sijoituskiinteistöihin ja kiinteistömarkkinoihin. Riskittömän tuoton 
määritelmänä käytetään kuitenkin valtion kymmenen vuoden obligaatiota, kuten muissakin 
tapauksissa, joissa beeta-kerrointa hyödynnetään. Riskipreemion ja beeta-kertoimen arviointi 
esittämälläni tavalla on perusteltavissa siten, että kiinteistösijoittaminen poikkeaa merkittä-
västi esimerkiksi osakesijoittamisesta, koska sijoittaja voi merkittävästi omalla ammattitai-
dollaan vaikuttaa yksittäisestä sijoituskohteesta saatavaan tuottoon jo sinä aikana kun sijoi-
tuskohde on sijoittajan hallussa. Tämä tapahtuu vaikuttamalla suoraan sijoituskohteen opera-
tiiviseen toimintaan.  
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Yhtälön termeistä ensimmäinen, arvopaperin riskitöntä tuottoa kuvaava Rf on opinnäytetyössä 
sama, kuin Suomen valtion kymmenen vuoden optioista maksettava korko. Kymmenen vuoden 
obligaation valinta mittariksi on perusteltavissa sillä, että kyseistä sijoitusartikkelia voidaan 
pitää ainoana sijoituskohteena, joka on lähes täysin riskitön valtion veronkanto-oikeuden 
vuoksi. (Kallunki & Niemelä 2011, 98.)  
 
Vastaavasti salkun markkinatuottoa kuvaava termi E(Rm) kuvaa opinnäytetyössä kiinteistösi-
joituksista keskimäärin saatavaa tuottoa. Kiinteistösijoituksista saatava keskimääräinen tuotto 
on valittu mittariksi sillä perusteella, että opinnäytetyö on rajattu koskemaan ainoastaan 
kiinteistösijoittamista sen erityispiirteiden vuoksi. Yleisen riskilisän määrittämiseen on siksi 
järkevää käyttää juuri kiinteistömarkkinoiden keskimääräistä tuottoa. Tällöin yhtälön osa 
[E(Rm) – Rf ] kuvaisi siis kiinteistömarkkinoiden riskipreemiota, eli riskilisää. 
 
Viimeinen yhtälön termeistä, arvopaperin riskisyyttä kuvaava beeta-kerroin βi taas on määri-
telty hyödyntämällä tilinpäätösperusteista määrittelyä, jolla tarkoitetaan yrityksen riskisyy-
den määrittelyä eri tilinpäätöksestä laskettavien tunnuslukujen perusteella. Tilinpäätösperus-
teista mallia hyödynnetään opinnäytetyössä siksi, että Tutkimuksissa on onnistuttu osoitta-
maan, että määritellyillä yrityksen ominaisuuksilla on teoreettinen yhteys yrityksen riskiin. 
Tilinpäätösperusteinen malli soveltuu lisäksi myös listaamattomien osakkeiden arviointiin, 
joista ei ole saatavilla hintanoteerauksien aikasarjaa. (Kallunki & Niemelä 2007, 156-160.) 
 
Kallunki ja Niemelä ovat teoksessaan yrityksen uusi arvonmääritys (2007, 158.) valinneet neljä 
tilinpäätöksen komponenttia, jotka heidän mukaansa kuvaavat parhaiten teoreettisesti ja em-
piirisesti yrityksen riskisyyttä. Komponentit ovat yrityksen koko, yritykseen liittyvä liikeriski, 
jota mitataan tuloksen vaihtelulla, operatiivinen velkaantuminen, jota mitataan vertaamalla 
kiinteiden kulujen suhdetta kokonaiskuluihin, sekä rahoituksellinen velkaantuminen.  
 
Yrityksen kokoa riskisyyden mittarina perustellaan sijoittajien käyttäytymisellä – suurin osa 
sijoittajista asettaa korkeamman tuottovaatimuksen pienemmille yrityksille, kuin suurem-
mille. Lisäksi suuremmilla yrityksillä on useimmiten osakkeiden saralla parempi likviditeetti, 
kuin pienemmillä yrityksillä. Tukea yrityksen koon valinnaksi yhdeksi mittareista haetaan 
myös aiemmasta Beaverin, Kettletin ja Scholesin vuoden 1970 tutkimuksesta, jossa suurem-
pien yritysten riski on oletettu pienempiä yrityksiä pienemmäksi. (Kallunki & Niemelä 2007, 
157-159.)  
 
Yrityksen liikeriskillä tarkoitetaan yrityksen tarjoamien hyödykkeiden kysynnän vaihteluista 
aiheutuvaa liiketoiminnallista riskiä. Riski korreloi kysynnän vaihtelun mukaan siten, että ne 
yritykset, joiden tarjoamien hyödykkeiden kysyntä heittelee eniten, ovat riskisempiä, kuin ne 
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yritykset, joiden hyödykkeiden kysyntä on vakaampaa. Tämä perustuu siihen, että tuotteiden 
kysyntä vaikuttaa suoraan yrityksen liikevaihtoon ja sitä kautta yrityksen tulokseen.  
 
Liikeriskiä voidaan mitata esimerkiksi liikevaihdon tai liikevoiton vaihtelevuudella. Soveltuva 
mittari liikevoiton, tai liikevaihdon mittaamiseen on muuttujan aikasarjoista saatava variaa-
tiokerroin, joka saadaan jakamalla muuttujan X keskihajonta saman muuttujan keskiarvolla. 
Alla on havainnollistettuna liikevoiton variaatiokertoimen, eli liikeriskin laskukaava: (Kallunki 
& Niemelä 2007, 160-161.) 
 
 
 
Keskihajonta(liikevoitto) 
 = liikevoiton variaatiokerroin  
keskiarvo(liikevoitto) 
 
 
Yrityksen rahoituksellista velkaantumista puolestaan mitataan opinnäytetyössä jo aiemmin 
esitellyllä yrityksen omavaraisuusasteella, eli oman pääoman suhde taseen loppusummaan, tai 
gearing-prosentilla, eli oman- ja vieraan pääoman suhteella yrityksen taseessa. Vieraan pää-
oman vipuvaikutuksen takia yritys on sitä riskisempi, mitä suurempi vieraan pääoman osuus on 
verrattuna omaan pääomaan. (Kallunki, & Niemelä 2007, 162.)  
 
Operatiivisella velkaantumisella puolestaan tarkoitetaan kiinteiden kustannusten suhdetta 
esimerkiksi liikevaihtoon tai kokonaiskustannuksiin. Muuttuvien kustannusten määrä vaihtelee 
yrityksen tuotannon mukaan, kun taas kiinteät kustannukset ovat tuotannosta riippumatto-
mia. Tyypillisiä kiinteitä kustannuksia ovat esimerkiksi pitkävaikutteisten investointien pois-
tot. Operatiivinen velkaantuminen rasittaa yrityksen tulosta erityisesti laskusuhdanteen ai-
kana, sillä kiinteät kustannukset eivät ole sopeutettavissa esimerkiksi tuotantomäärien pudo-
tessa. Operatiivisen velkaantumisen määrittäminen tilinpäätösperusteisesti voi olla ajoittain 
hankalaa, sillä kiinteiden ja muuttuvien kustannusten arviointi luotettavasti tilinpäätöksen 
pohjalta voi osoittautua haasteelliseksi. (Kallunki & Niemelä. 2007, 168-170.)  
 
Kallunki ja Niemelä ovat valinneet operatiivisen velkaantumisen mittariksi bruttoinvestointien 
suhteen yrityksen liikevaihtoon perustellen valintaansa sillä, että bruttoinvestoinnit näkyvät 
poistoina tulevaisuudessa. Tässä opinnäytetyössä käytetään kuitenkin operatiivisen velkaantu-
misen mittarina Kallungin ja Niemelän mallia sovellettuna siten, että bruttoinvestointien si-
jaan mitataan suoraan poistojen ja liikevaihdon suhdetta. Tällä tavoin saadaan parempi kuva 
nykytilanteesta ja lisäksi se soveltuu paremmin käytettävän tilinpäätösmateriaalin tulkitsemi-
seen. Osa yrityksistään ei erittele tilinpäätöksissä investointejaan omaksi kategoriakseen ja 
mielestäni investointien oikaiseminen tilinpäätöksistä ainoastaan tilinpäätöksestä saatavan 
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informaation avulla olisi tutkimuksen luotettavuuden kannalta liian riskialtista. (Kallunki & 
Niemelä. 2007, 168–172.) Opinnäytetyössä liikeriski lasketaan siis kaavalla: 
 
suunnitelman mukaiset pois-
tot  = operatiivinen velkaantuminen  
liikevaihto 
 
 
Kotkan alueella toimivilta vuokranvälityssivustoilta kerätty aineisto taas analysoidaan laske-
malla kerätystä aineistosta keskiarvot ja luokittelemalla ne eri kiinteistötyyppien perusteella 
eri kategorioihin, esimerkiksi liiketiloihin ja toimistoihin. Tutkimusmateriaalin analysoinnin 
pohjalta kirjoitetaan kehittämissuunnitelma, joka koostuu tutkimuskohteen lähtökohtien sel-
vittämisestä analysoimalla tutkimuskohteen toimintaympäristö ja tutkimuskohteen tämän 
hetkinen taloudellinen tilanne. Tämän jälkeen arvioidaan tutkimuksen luotettavuus, sekä esi-
tetään kehitysehdotukset toimeksiantajalle tutkimuksen pohjalta. 
 
4.2 Tutkimuskohteen lähtökohta-analyysi 
 
Tutkimuksen kohde on Kiinteistöyhtiö Kotkan siltavahti Oy. Yhtiö omistaa Kotkan kaupungin 2. 
kaupunginosan korttelin n:o 1027 tonttia n:o 3 ja sillä olevia, sekä sille rakennettavia raken-
nuksia. Yhtiön hallussa olevan tontin pinta-ala on 3368m2, ja tontilla sijaitseva vuonna 1952 
valmistunut rakennus on seitsemänkerroksinen. Rakennus on jaettu seuraavalla sivulla ole-
vassa taulukossa esitettyihin tiloihin. 
 
Tutkimuskohteen omistaa tällä hetkellä henkilö opinnäytetyön toimeksiantaja Hannu Riihi-
mäki, jolla on hallussaan 100 % yhtiön osakekannasta. Toimeksiantaja on saanut haltuunsa 
koko yhtiön osakekannan vuonna 2011 ja kohteen kauppahinta on toimeksiantajan mukaan ol-
lut yhteensä 865 000€. Listattujen tilojen lisäksi rakennuksella on suunnitteluvaraus kahden 
lisä-asunnon rakentamiseen vinttikerrokseen. 
 
Tila Tilojen pinta-
ala yht. (m2) 
Liikehuoneistot  2353,4 
Toimistot 614,5 
Asunnot  377,0 
Autotallit (4kpl)  
Taulukko 1 Tilat, Kotkan siltavahti (Vuokralaisten tilojen koot 2016) 
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Tutkimuskohde siis sijaitsee Kotkassa, joka on Suomen itä-rannikolla lähellä Venäjän rajaa si-
jaitseva kaupunki, jonka viimeksi mitattu väkiluku on 54 363. Tilastokeskus on kuitenkin en-
nustanut väkiluvun laskevan vuoteen 2040 mennessä tasaisesti 52 431 henkilöön, mikä tarkoit-
taa noin 4 % pudotusta väestöön tarkasteltavalla aikavälillä. (Väestörekisterikeskus 2016; Ti-
lastokeskus 2004)  
 
Kotkan kaupunki on saanut kaupunkioikeudet vuonna 1879 ja kaupungin kokonaispinta-ala on 
949,55 km². Kaupungissa on kaksi määriteltyä keskustaa, jotka ovat Kotkansaari ja Karhula. 
Kotkan kaupunki sijaitsee tärkeässä liikenteen solmukohdassa Suomen ja Venäjän välillä, sillä 
Kotkasta on matkaa Pietariin 279 kilometriä ja Helsinkiin 136 kilometriä. Lisäksi Kotkassa si-
jaitsee Suomen suurin yleissatama.(Kotkan kaupunki 2016)  
 
Arvioitaessa Kotkaa kiinteistösijoittamisen toimintaympäristönä ja kohteena tulevaisuudessa 
käytetään hyödyksi Pellervon taloustutkimuksen suorittamaa tutkimusta, jossa kaupunkia on 
vertailtu muiden suomalaisten kaupunkien kanssa erilaisilla muuttujilla. Tutkimuksesta voi-
daan vetää johtopäätös, että Kotka sijoittuu kohteena todella vaihtelevasti vertailuasteikolla, 
käytettävästä mittarista riippuen.  
 
Tutkimuksessa asuntojen tuottoa on mitattu siten, että asuntosijoittamisen kokonaistuotto 
koostuu bruttovuokratuottoprosentista ja vuosittaisesta arvonnoususta prosentteina ilmais-
tuna. Bruttovuokratuotto on tutkimuksessa laskettu seuraavalla kaavalla: (Holappa 2015) 
  
[vuokra(€/m2) – hoitokulut(€/m2) * 12] 
 *100 = Vuokratuotto - % Markkinahinta(€/m2) + varainsiirto-
vero(€/m2) + Remonttivara(€/m2) 
 
Holappa on tutkimuksessa tehnyt yllä olevaan kaavaan viitaten olettamat, että asuntojen hin-
nat kehittyvät siten, että hinnat kasvavat pääkaupunkiseudulla voimakkaammin kuin muualla 
maassa, koko maan keskiarvon ollessa 2,5 %. Hoitokulujen oletetaan kasvavan keskimäärin 4 % 
mittausaikavälillä 2015 – 2019 ja asuntolainojen keskikoron ennustetaan olevan vuonna 2015 
1,5 %, josta se nousee vuoteen 2019 mennessä kolmeen prosenttiin. Remonttivaraksi on ole-
tettu pääkaupunkiseudulla 700€/m2, muissa suurissa kaupungeissa 500€/m2 ja muualla suo-
messa 400€/m2. 
 
Tutkimuksen ennusteesta (kuvio 6) on nähtävissä, että Kotkassa sijaitsevat yksiöt tuottavat 
omistajilleen keskimäärin maan toisiksi parasta oman pääoman tuottoprosenttia ja kokonais-
tuottoprosenttia. Kotkan suhteellinen sijoitus kuitenkin laskee asuntojen koon kasvaessa, ja 
Kotkassa sijaitsevat kaksiot olivatkin kokonaistuotoltaan jo hivenen alle keskiarvon. Kolmiot 
ja sitä suuremmat huoneistot olivat taas jo tutkimuksen toiseksi heikoimmin tuottaneita. Huo-
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mioitavaa on, että tutkimus ei kuitenkaan avaa syitä kokonaistuoton suhteelliseen heikkene-
miseen verrattuna muihin tutkimuksen kaupunkeihin sen tarkemmin. Alla olevat kuviot 6 ja 7 
havainnollistavat Kotkassa sijaitsevien yksiöiden sijoittumista verrattuna muihin kaupunkeihin 
ennusteessa. (Holappa 2015) 
 
kuvio 6 Oman pääoman tuotto yksiöt (Holappa 2015) 
 
kuvio 7 Keskimääräinen kokonaistuotto yksiöt (Holappa 2015) 
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Aluekehityksellisiä tekijöitä tarkasteltaessa Kotka sijoittuu aivan vertailun häntäpäähän. Alu-
eellisista tekijöistä tutkimus on seurannut väestönkasvua, asuntokuntien lukumäärän muu-
tosta, kotitalouksien käytettävissä olevien tulojen muutosta, yli 18-vuotiaiden opiskelijoiden 
osuutta 18 - 64-vuotiaista, asuntojen hintatasoa suhteessa Helsinki-1 alueeseen ja hintojen 
vaihtelua. Edellä mainittujen kriteerien pohjalta on luotu seuraava järjestys tutkimuksessa 
mukana olleille kunnille. (Holappa 2015) 
 
1. Oulu     
2. Jyväskylä 14. Kehyskunnat   
3. Kuopio 15. Espoo-Kauniainen   
4. Vaasa 16. Vantaa   
5. Helsinki 17. Turku   
6. Rovaniemi 18. Joensuu   
7. Hämeenlinna 19. Kokkola   
8. Lappeenranta 20. Porvoo   
9. Lahti 21. Kajaani   
10. Tampere 22. Rauma   
11. Pori 23. Kotka   
12. Seinäjoki 24. Kouvola  
 
 
    
Taulukko 2 Kunnat järjestyksessä aluekehityksellisin tekijöin (Holappa 2015) 
 
Mielestäni aluekehityksen kriteerit eivät kuitenkaan anna absoluuttisesti totuuden mukaista 
kuvaa sijoituskohteen hallinnassa olevien asuntojen tuottavuuden tulevaisuudennäkymistä. 
Kriteerit jättävät huomiotta esimerkiksi erilaiset maantieteelliset seikat, jotka vaikuttavat 
kaupungin houkuttelevuuteen sijoituskohteena. Mielestäni esimerkiksi juuri Kotkalla on po-
tentiaalia kasvaa niin talouden osalta kuin väkimäärältäänkin, sillä se on tärkeä solmukohta 
Venäjän viennille, joka tällä hetkellä maailmanpoliittisen tilanteen aiheuttamien pakotteiden 
takia on kärsinyt merkittävästi. Poliittisen tilanteen kohentuessa näkisin, että Kotka houkut-
telee aikaisempaa enemmän myös venäläistä väestöä, sillä kaupungissa on upeat maisemat, 
kulttuuria, se on lähellä itä-rajaa ja lisäksi siellä sijaitsee Suomen suurin yleissatama.  
 
Liike- ja toimistotilojen osalta toimintaympäristön analysoiminen on hieman vaikeampaa, sillä  
yhtä tarkkoja tilasto- ja tutkimustietoja, kuin asuntojen tapauksessa ei ollut saatavilla. Alue-
kehityksellisin kriteerein toimintaympäristön houkuttelevuutta voidaan arvioida mielestäni 
kuitenkin esimerkiksi yrityskannan koon muutoksilla, jolla on vaikutusta liike- ja toimistotilo-
jen kokonaiskysyntään.  
 
Yrityskanta on Kotkan tapauksessa laskenut hieman viimeisen kahden vuoden aikana. Verra-
tessa Kotkan yrityskannan muutosta vuosina 2013 – 2014 muihin Holapan tutkimuksessa käyt-
tämiin suomalaisiin kaupunkeihin, voitaneen todeta, että Kotkan yrityskanta on laskenut vii-
denneksi eniten, kun valta-osassa vertailukohteita yrityskanta on taloudellisesta tilanteesta 
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huolimatta kasvanut. Vertailustani on syytä huomioida, että ulkopuolelle jätettiin kehyskun-
nat ja Kauniainen, joiden katsoin sijaintinsa vuoksi olevan sellaisessa asemassa, että se hei-
kentää vertailukelpoisuutta. (Tilastokeskus 2016a) 
 
Yhteenvetona Kotkasta kiinteistösijoittamisen toimintaympäristönä voitaneen edellisten kap-
paleiden perusteella todeta, että kaupunki tuottaa varsin hyvää vuokratuottoa erityisesti 
pienten asuntojen tapauksessa. Aluekehitystekijät kuitenkin luovat epävarmuutta kiinteistösi-
joitusten hyvien tuottojen jatkuvuudelle, mikä tulee ottaa huomioon arvioitaessa Kotkaan 
tehtävien sijoitusten riskisyyttä. 
 
Tutkimuskohteen toimintaympäristön analyysi sen sijaintikunnan tasolla toteutetaan vertaa-
malla Kotkan keskimääräisiä neliövuokra -lukuja kohdeyrityksen vastaaviin. Analyysilla halu-
taan selvittää, onko toimeksiantaja mahdollisesti yli- tai alihinnoitellut sijoituskiinteistönsä 
vuokrat. Taulukossa 3 on listattu Kotkan keskimääräiset neliöhinnat asuntojen ja toimitilojen 
osalta siten, että asunnot on lajiteltu huonemäärän mukaan ja toimitilat taas käyttötarkoituk-
sen mukaan liiketiloihin ja toimistotiloihin.  
 
Tila Kohdeyritys 
Neliöhinta(€/m2) 
Muut toimijat Kotka, keskiarvo 
Liiketilat 5,37 10,02 
Toimistot 17,16 11,68 
Asunnot, 1h 10,35 13,26 
Asunnot, 2h 8,79  10,51 
Asunnot, 3h+ - 9,43 
Autotallit (4kpl)  155,0 
Taulukko 3 Keskimääräiset neliöhinnat, Kotka (Tilinpäätösmateriaali Siltavahti 
2016; Tilastokeskus 2016b) 
 
Taulukon luvut on laskettu siten, että kohdeyrityksen tiedot on kerätty toimeksiantajan toi-
mittamien tili- ja rakennustietojen perusteella ja Kotkan muiden toimijoiden hinnat taas 
asuntojen osalta tilastokeskuksen luomasta alueellisia keskiarvovuokria sisältävästä tietokan-
nasta, (Keskimääräiset kk-vuokrat alueittain, koko vuokra-asuntokanta 2016) ja liiketilojen ja 
toimistojen keskiarvovuokrat Kotkassa on taas selvitetty tutkimalla tällä hetkellä Kotkan kiin-
teistömarkkinoilla olevia vuokrattavia toimisto- ja liiketiloja.  
 
Aineisto tutkimusta varten kerättiin Kotkan alueella toimivilta vuokranvälityssivustoilta 
12.5.2016, jotka olivat Oikotie, Cursor, toimitilat.fi, Habita, Kiinteistömaailma ja Kotisatama 
lkv. Aineistoa kerättiin eri sivustoilta siihen asti, kunnes uusia kohteita ei enää löytynyt. Ai-
neistoa kuitenkin rajattiin siten, että aineiston ulkopuolelle jätettiin sellaiset kohteet, joista 
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saatavilla ei ollut tarkkaa kuukausivuokraa tai neliömäärää. Aineiston kooksi kertyi tällä me-
netelmällä seitsemänkymmentäkaksi toimitilaa, joista selvitettiin toimitilan koko, sijainti, 
sekä kuukausivuokra. Menetelmän avulla tuotettua tietoa voidaan mielestäni pitää riittävän 
luotettavana, sillä tutkimusaineistoon kerättiin tutkimushetkellä kaikki yleisesti saatavilla 
oleva tieto Kotkan toimitilojen vuokramarkkinoiden hinnoittelua koskien. 
 
Kootun taulukon perusteella voidaan nähdä, että toimeksiantaja kerää tällä hetkellä selvästi 
keskimääräistä alhaisempaa vuokraa vuokralaisiltaan asuntojen ja liiketilojen osalta verrat-
tuna yleiseen hintatasoon. Erityisesti tulisi ottaa huomioon kiinteistön liiketilojen alhainen 
vuokra, joka on ainoastaan puolet alueen yleisestä hintatasosta. Suoran neliökohtaisen hinnan 
lisäksi analyysissa kannattaa mielestäni huomioida yhtenä hintaan positiivisesti vaikuttavana 
tekijänä kohteen sijainti lähellä ydinkeskustaa, sillä keskustakohteilla on yleensä enemmän 
kysyntää esimerkiksi opiskelijoiden keskuudessa. (Orava & Turunen 2013, 76–77.)  
 
4.3 Kohteen nykytilanne 
 
Yrityksen toiminta on organisoitu siten, että yritystä pyöritetään kolmen pankkitilin kautta, 
joista kaksi on yhtiön tulojen hallintaan käytettäviä vuokratilejä ja kolmas yrityksen varsinai-
seen maksuliikenteeseen ja operatiiviseen toimintaan käytettävä tili. Toiseen vuokratileistä 
maksetaan yhtiön hallinnoimien asuntojen vuokrat ja hoitovastikkeet, ja toiseen muiden yh-
tiön hallussa olevien tilojen, kuten liiketilojen ja asuntojen vuokrat ja hoitovastikkeet. Vuok-
ratilit on jaettu kahdeksi eri hallinnolliseksi kokonaisuudeksi siitä syystä, että osa muiden tilo-
jen vuokralaisista harjoittaa vuokraamissaan tiloissa arvonlisäverollista toimintaa ja kohdeyri-
tyksen pyörittäjä on nähnyt hallinnollisesti helpommaksi suorittaa ja hallita arvonlisäveron ti-
lityksiä erillisen pankkitilin kautta. Kolmas tileistä on taas kiinteistöyhtiön päätili, jonka 
kautta hoidetaan yhtiön muu maksuliikenne, kuten esimerkiksi yhtiön tarvitsemien tavaroiden 
ja palveluiden hankinta. 
 
Yrityksen tilinpidosta tulee huomioida, että molemmat yrityksen käytössä olevat vuokratilit 
ovat Koy:n omistajan yksityistilejä, jolta vastikkeet tilitetään kohdeyrityksen käyttötilille. 
Tämä aiheuttaa sen, että sijoituskiinteistön tuloista on kiinteistöyhtiön tilinpäätöksessä näh-
tävissä ainoastaan vastikkeet. Yrityksen taloudellista tilannetta analysoitaessa tilinpäätöksiä 
onkin oikaistava sellaisiksi, että niihin on laskettu mukaan yrityksen omistajan toimittama ti-
linpito sijoituskiinteistön tuottamista vuokratuloista totuudenmukaisen ja vertailukelpoisen 
tuloksen aikaansaamiseksi.  
 
Yhtiöllä ei omistajan lisäksi ole vakituisia työntekijöitä, vaan se hankkii tarvitsemansa palve-
lut, kuten esimerkiksi kiinteistön hoidon, remontoinnin ja kirjanpidon ulkopuolisilta yrityk-
siltä, kuten urakoitsijoilta ja tilitoimistoilta.  
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4.4 Kohteen taloudellinen tilanne 
 
Kohdeyrityksen taloudellista tilannetta arvioidaan hyödyntämällä opinnäytetyön tilinpäätös-
analyysiosiossa esiteltyjä tunnuslukuja. Tunnuslukujen laskujen pohjana käytetään opinnäyte-
työn liitteistä löytyviä kohdeyrityksen toimittamia tilinpäätöksiä vuosilta 2011 – 2015, sekä 
yrityksen omistajan toimittamaa kirjanpitoa vuokratilien tapahtumista. Tilinpäätöksiä analy-
soidaan viiden vuoden ajalta siksi, että tällä tavoin saadaan parannettua olennaisesti aineis-
ton pohjalta tuotetun tiedon luotettavuutta. Viiden vuoden aikaväli antaa mahdollisuuden 
hyödyntää tutkimuksessa usean vuoden aikasarja-analyysia. Tilinpäätösten analysointi juuri 
viiden vuoden ajalta voidaan nähdä sikälikin järkeväksi ajanjaksoksi analysoida yrityksen toi-
mintaa, että yritys on ollut täysin toimeksiantajan hallinnassa juuri vuodesta 2011 lähtien. 
 
Yrityksen tilinpäätöksiä on oikaistu siten, että vuonna 2015 suoritetusta tilojen remontoin-
nista aiheutuneet kustannukset on oikaistu kustannuksen kertaluonteisuuden vuoksi osaksi sa-
tunnaisia eriä. Yrityksen liikevaihtoon on tarkasteluaikavälillä lisätty yrityksen vuokranmaksu-
tilien tuotot omistajan henkilökohtaisilta tileiltä vertailukelpoisemman kuvan saamiseksi. Yri-
tyksen omistamat rakennukset ja maa-alueet taas on oikaistu siten, että ne vastaavat niiden 
todellista arvioitua markkina-arvoa ja siten, että niiden arvo on osa lisätty osaksi yrityksen 
omaa pääomaa.  
 
Kohteen taloudellisen tilanteen analyysi aloitetaan yrityksen kannattavuudesta, joka on pit-
källä aikavälillä menestyksekkään liiketoiminnan perusedellytys. Kannattavuuden analysoin-
nissa käytetään tässä opinnäytetyössä yrityksen liikevaihdon kehitystä, liiketulosprosenttia, 
nettotulosprosenttia, liikevoittoa, sekä sijoitettuun pääomaan liittyviä ROA:ta ja ROE:ta, 
joista esitetään koontitaulukko myöhemmin opinnäytetyössä.  
 
Tarkasteltaessa yrityksen tilinpäätöksiä voidaan todeta, että yrityksen liikevaihto on vaihdel-
lut suhteellisen paljon tarkasteltavalla aikavälillä. Keskimääräinen liikevaihto on aikavälillä 
241690,95€ ja liikevaihdon keskihajonta tilinpäätösten välillä 23476,59€. Liikevaihdon kehi-
tyksessä on nähtävissä pienehkö kasvutrendi, sillä liikevaihto on pääasiallisesti kasvanut tar-
kasteluvälin aikana lukuun ottamatta tilikautta 2015, jolloin liikevaihto on laskenut selkeästi. 
Liikevaihdon lasku on kuitenkin selitettävissä omistajan kiinteistöön suorittamilla muutos-
töillä, joista kiinteistön tiloihin on aiheutunut tyhjiä kuukausia.  
 
Yrityksen liiketulosprosentti on säilynyt liikevaihdon laskusta huolimatta varsin hyvänä. Yri-
tyksen liiketulosprosentti on ollut keskiarvoltaan tarkasteltavalla aikavälillä 54,49 %, joka on 
opinnäytetyön alussa esiteltyjen asiantuntijoiden asettamien yleisten ohje-arvojen perus-
teella erittäin hyvä.  
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Liiketulosprosentin käytössä mittarina tulee kuitenkin huomioida myös mittarin toimialasidon-
naisuus. Kiinteistöjen hallinta on liiketoimintatyypiltään sellaista toimintaa, että muuttuvat 
kustannukset ovat suhteellisen pieniä verrattuna kiinteisiin kustannuksiin, mikä näkyy muun 
muassa juuri korkeana tuottoprosenttina operatiivisen toiminnan osalta. Tämä oli havaitta-
vissa tutkittaessa toimialan yrityksien tilinpäätöksiä CAP-mallin toteuttamista varten. 
 
Toimialan vaikutuksesta korkeaan liiketulosprosenttiin voidaan tehdä päätelmiä mielestäni 
myös nettotulosprosentin kautta, joka on huomattavasti alempi kuin liiketulosprosentti, 
mutta kuitenkin silti reilusti positiivinen. Liiketulos- ja nettotulosprosentin erotus kertoo ve-
rojen ja korkokulujen suuresta suhteellisesta osuudesta yrityksen tulokseen, mikä on loogista, 
sillä kiinteistösijoittaminen vaatii suuria alkupääomia, jotka rahoitetaan usein lainarahalla. 
Yrityksen nettotulosprosentti oli tarkasteltavalla aikavälillä keskiarvoltaan 25,33 %, mikä ker-
too toiminnan yleisestä kannattavuudesta. 
 
Tarkasteltaessa yritystä pääomaan suhteutettujen ROA:n ja ROE:n kautta, voidaan jälleen to-
deta, että yritys hyödyntää siihen sen käytettävissä olevaa pääomaa tehokkaasti. Yrityksen 
kokonaispääoman ja operatiivisen liiketoiminnan tuloksen suhdetta mittaava ROA on yrityk-
sellä tarkasteltavalla aikavälillä ollut keskimäärin 9,35 %, jota voidaan pitää kiinteistösijoitta-
miseen liittyvän pääomaintensiivisyyteen suhteutettuna hyvänä lukemana. Sijoittajan kan-
nalta tärkein, oman pääoman tuottoa mittaava tunnusluku ROE on ollut keskimäärin tarkaste-
luvälillä 8,07 %, jota voidaan pitää erittäin hyvänä lukemana kiinteistösijoitukselle sekä koko 
maan tasolla, että Kotkassa. ROE ylittää kummankin keskiarvot selvästi.  
 
Pohjaten arviot erityisesti ROE:hen ja yrityksen nettotulokseen voitaneen todeta, että ylei-
sellä tasolla yrityksen toiminta ja täten myös omistajan harjoittama sijoitustoiminta on kan-
nattavaa. Yritys on kyennyt tekemään positiivista tulosta suhteellisen vakaasti, eikä edes tilo-
jen remontointi ole painanut tulosta negatiiviseksi. Alla olevassa taulukossa 4 on esitettynä 
yrityksen kannattavuuteen liittyvät tunnusluvut tarkastelujakson aikana. 
 
Tunnusluku 2015 2014 2013 2012 2011 Keskiarvo 
Liikevaihto 200495 255888 253606 273237 225227 241690 
Liiketulos % 25,64 % 62,77 % 63,64 % 62,39 % 58,02 % 54,49 % 
Nettotulos % 9,47 % 30,82 % 27,40 % 33,57 % 25,38 % 25,33 % 
ROA 2,18 % 11,74 % 10,41 % 13,80 % 8,61 % 9,35 % 
ROE 2,20 % 9,40 % 8,77 % 12,20 % 7,77 % 8,07 % 
Taulukko 4 Kannattavuuden tunnusluvut,Koy Kotkan Siltavahti 
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Yrityksen taloudellisen tilanteen arvioinnin kannattavuuden näkökulmasta jälkeen voidaan 
siirtyä tarkastelemaan yrityksen taloudellista tilannetta sen vakavaraisuuden osalta. Yrityksen 
vakavaraisuutta tarkastellaan opinnäytetyössä kahden mittarin avulla, jotka ovat omavarai-
suusaste ja suhteellinen velkaantuneisuus. Omavaraisuusasteen osalta voidaan todeta, että 
yritys on varsin vakaalla pohjalla. Tarkasteltavalla aikavälillä yrityksen omavaraisuusaste on 
ollut jatkuvasti yli 70 % ja yritys on kasvattanut omavaraisuuttaan kolmena viimeisenä tilikau-
della tämänhetkiseen lukemaan 85,93 %.  
 
Yrityksen liikevaihtoon sidoksissa oleva suhteellinen velkaantumisaste on taas vaihdellut tar-
kasteltavalla aikavälillä huomattavasti enemmän kuin omavaraisuusaste, mikä selittyy erityi-
sesti liikevaihdon heilahteluilla. Verrattaessa lukua muihin toimialan yrityksiin, nettovelkaan-
tumisaste on hieman pienempi kuin muilla saman toimialan yrityksillä. Omavaraisuusasteet ja 
suhteellinen velkaantuminen on esitelty Taulukossa 5. 
 
Vuosi 2015 2014 2013 2012 2011 Keskiarvo 
Omavaraisuus 85,93 % 85,57 % 81,78 % 77,24 % 74,35 % 80,97 % 
Suhteellinen 
velka 
70,29 % 55,50 % 66,69 % 77,26 % 102,72 % 74,49 % 
Taulukko 5 Vakavaraisuuden tunnusluvut Koy Kotkan siltavahti 
 
Kohdeyrityksen taloudellisen tilanteen selvittämiseen yrityksen maksuvalmiuden osalta käyte-
tään tilinpäätösanalyysin tunnuslukua Quick Ratio, sillä yrityksellä ei ole merkittävää vaihto-
omaisuutta, jolla voisi perustella Current Ration käyttöä tunnuslukuna. Quick ration perus-
teella voidaan todeta, että yrityksellä ei juurikaan ole ylimääräistä rahaa yllättävien laskujen 
tai muiden yllättävien kustannusten maksuun. Yrityksen Quick ration suhde asiantuntijoiden 
ohjearvoihin on ollut koko tarkasteluvälin heikolla tasolla.  
 
Vähäinen käteiskassa voi johtaa viivästyksiin maksuaikatauluissa lyhyellä aikavälillä ja voi ai-
heuttaa yritykselle esimerkiksi ylimääräisiä perintäkustannuksia, joilla on vaikutusta yrityksen 
liiketoiminnan kannattavuuteen. Yrityksen ollessa kuitenkin muuten vakavarainen, ei heikosta 
käteistilanteesta synny mielestäni merkittävää uhkaa liiketoiminnalle kokonaisuutena. Alla on 
listattu yrityksen Quick ratiot tilinpäätösten tarkasteluvälillä. 
 
Quick 
Ratio 
2015 2014 2013 2012 2011 Keskiarvo 
 0,04 0,04 0,12 0,04 0,09 0,07 
Taulukko 6 Quick Ratio, Siltavahti 
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Yrityksen heikon maksuvalmiuden lisäksi tutkittaessa yrityksen myyntilaskutusta selvisi, että 
osalla kiinteistön vuokralaisista on ollut maksuvaikeuksia vuokriensa kanssa. Osa yrityksen 
saatavista on ollut avoinna jo useamman kuukauden ajalta, ja mikäli saatavia ei saada perit-
tyä laisinkaan, voi syntyä tilanne, jossa yritykselle syntyy luottotappioita.  
 
4.5 Tutkimuskohteen tuoton ja riskisyyden suhde 
 
Kun yrityksen taloudellinen tilanne on selvitetty tilinpäätösanalyysin avulla, siirrytään tarkas-
telemaan kohdeyrityksen riskisyyttä hyödyntämällä opinnäytetyössä aiemmin esiteltyä CAP-
mallia, ja siinä edelleen tilinpäätösperusteista beeta-kerrointa.  
 
CAPM-mallin Yhtälö E(Ri) = Rf + [E(Rm) – Rf ]βi rakentuu opinnäytetyössä muotoon: 5,8928 %= 
1,78 %+ [5,66 % – 1,78 %]1,06, jolloin kohdeyrityksen pääoman tuottovaatimus on siis 
5,8928 %. Yrityksen beeta-kerroin 1,06 on saatu laskemalla keskiarvot tilinpäätösperusteisen 
beeta-kertoimen eri tekijöistä, jotka on esitelty opinnäytetyössä aiemmin kappaleessa yksi. 
Kertoimesta 1,06 on nähtävissä, että yritys on hieman riskisempi, kuin saman toimialan yrityk-
set keskimäärin, jolloin yrityksen on myös tuotettava omistajalleen hieman keskimääräistä 
parempaa tuottoa ollakseen kannattava sijoituskohde. Yritys pärjäsi tilinpäätösbeetan eri ka-
tegorioissa seuraavasti: 
 
Kategoria Beeta-kerroin, Siltavahti 
Liikeriski 1,3 
Omavaraisuusaste 1,70 
Nettovelkaantuminen 0,70 
Liikevaihto 1,00 
Operatiivinen velkaantuminen 0,6 
Keskiarvo kategorioista 1,06 
Taulukko 7 Beeta-kertoimet, Koy Kotkan Siltavahti 
 
Lähtökohta-analyysin lopuksi voidaan vetää johtopäätös, että kohdeyritys on omistajalleen 
tällä hetkellä kannattava sijoitus, mikäli kohteen tuotto suhteutetaan kohteen riskiin. Johto-
päätös voidaan vetää sillä perusteella, että kohteen oman pääomantuotto ROE on keskimäärin 
8,07 % vaihteluvälillä, kun taas CAPM-mallilla laskettu yrityksen tuottovaatimus on 5,89 %. 
Tässä yhteydessä on kuitenkin syytä huomioida, että laskelma pätee ainoastaan oikeaoppisesti 
hajautetun sijoitussalkun tapauksessa. Kohdekohtaisen riskin ja tuoton suhteeseen on mahdol-
lista vaikuttaa tapauskohtaisesti esimerkiksi operatiivisen toiminnan muutoksilla. 
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4.6 Tutkimuksen luotettavuuden arviointi 
 
Tutkimuksen luotettavuuden arvioinnilla pyritään välttämään tutkimuksessa mahdollisesti syn-
tyviä virheitä, jonka takia luotettavuuden arvioinnin tulisi sisältyä osaksi jokaista toteutetta-
vaa tutkimusta. Arvioitaessa tutkimuksen luotettavuutta apuna voidaan käyttää erilaisia mit-
tareita ja tutkimustapoja. (Hirsjärvi ym. 2010, 231.) esittelevät kirjassaan kaksi eri mittaria, 
joilla tutkimuksen luotettavuutta voidaan arvioida. Tutkimuksen reliabiliteetin, jolla tarkoite-
taan tutkimuksen mittaustulosten toistettavuutta, eli päästäänkö eri mittauskerroilla samoi-
hin lopputuloksiin ja validiteetin, jolla tarkoitetaan käytetyn tutkimusmetodin kykyä mitata 
oikeita asioita tutkimuksessa. 
 
Mielestäni tehty tutkimus on sen tavoitteeseen nähden riittävän reliaabeli, sillä tutkimuksessa 
kerätty tieto Kotkan alueella pyydetyistä vuokrista oli otannaltaan kokonaistutkimus. Tutki-
muksen virhemarginaali on siis pieni. Ainoa tilanne, jossa mittaustulos saattaisi hieman muut-
tua, olisi jos tutkimus toistettaisiin esimerkiksi eri vuoden aikana kuin nykyinen tutkimus. Täl-
löin tulokset saattaisivat vaihdella minimaalisesti kysynnän ja tarjonnan suhteen mukaan. 
CAP-mallin beeta-kertoimen selvittämiseen käytetyssä aineistotutkimuksessa on teoreettinen 
mahdollisuus saada yrityksen riskisyyden osalta eriäviä tuloksia, mikäli jokainen satunnaisesti 
poimittu havainto sattuisi osumaan esimerkiksi riskisyydeltään erittäin matalaan perusjoukon 
alkioon. Toistettaessa satunnaisotanta kaksikymmentä kertaa mahdollisuus tähän on kuitenkin 
pieni. Lisäksi, kun beeta-kerrointa arvioidaan neljän osittaisbeetan avulla, on havaintojen 
osuminen ääripäihin kaikkien näiden osalta vieläkin epätodennäköisempää. 
 
Tutkimus on mielestäni tarkoitukseensa nähden myös riittävän validi, sillä yrityksen riskisyy-
den mittaamiseen käytettävien tilinpäätösperusteisen tunnuslukujen käyttö on perusteltu tut-
kimuksen lähdemateriaalissa. Ei siis ole kovinkaan todennäköistä, että mittarit olisivat beeta-
kertoimen määrittelyyn väärät. Kotkan alueella pyydettyjen vuokrien osalta validiuden ainoa 
ongelma tulee esille siinä, että tutkimuksen otantaan sisältyvissä kiinteistöissä ei päästy vie-
railemaan, joten niiden kunnosta ei ole täyttä varmuutta. Näkisin kuitenkin, että selvityk-
sessä käytetty otanta riittää kuitenkin antamaan tarpeeksi tarkan kuvan vuokramarkkinoiden 
hintatasosta. 
 
5 Kehitysehdotukset, toimenpiteet ja suositukset 
 
Tässä luvussa tehdään tutkimuksen kohteelle, eli toimeksiantajan yritykselle konkreettisia ke-
hitysesityksiä ja suosituksia siitä, kuinka toimeksiantaja voisi maksimoida sijoituksestaan saa-
tavan hyödyn. Hyödyn maksimoinnilla tarkoitetaan opinnäytetyön tapauksessa sitä, että sijoi-
tuskiinteistöstä saatava taloudellinen hyöty on mahdollisimman suuri verrattuna sijoituskoh-
teen riskiin. Tämän lisäksi esitetään myös muita tapoja, jolla sijoituskiinteistöstä saatavaa 
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hyötyä sijoittajalle voidaan nostaa. Kehitysehdotukset esitetään pohjaten kohteen nykytilan-
teeseen ja opinnäytetyössä aiemmin esiteltyyn teoriaan. 
 
Kehitysehdotuksissa edetään samassa järjestyksessä kuin opinnäytetyön tutkimuksen yrityksen 
nykytilan analysoinnissa. Ensimmäisenä esitellään yrityksen toimintaympäristöön liittyvät esi-
tykset, tämän jälkeen tilinpäätösanalyysiin pohjaavat taloudelliseen toimintaan liittyvät kehi-
tysehdotukset, jonka jälkeen esitetään riskienhallintaan ja muuhun yritykseen toimintaan liit-
tyvät ehdotukset.  
 
Ensimmäisenä suosituksena toimeksiantajalle esitetään, että toimeksiantaja säilyttää hallin-
nassaan omistamansa sijoituskiinteistönsä. Kiinteistöstä saatava tuotto ylittää tällä hetkellä 
reilusti tuoton, jota kiinteistömarkkinoilla olevat sijoituskiinteistöt tuottavat keskimäärin 
omistajilleen. Tarkasteltaessa kiinteistömarkkinoiden yleistä kehitystä ja toimintaympäristön 
muutosta voitaneen todeta, että sijoitus on todennäköisesti kannattava myös tulevaisuudessa. 
Kotkan aluekehitykselliset tekijät näyttävät tutkimuksen perusteella heikohkoilta, mutta ne 
eivät radikaalisti tule kuitenkaan muuttumaan lähitulevaisuudessa. Voitaneen edelleen to-
deta, että koska kiinteistömarkkinoiden yleinen kehitys on ollut jo hyvin pitkällä aikavälillä 
positiivista, ei riskiä pääse niiltäkään osin syntymään. Lähitulevaisuudessa riskit sijoituksen 
arvon radikaaliin laskemiseen ovat siis yleisestä näkökulmasta tarkastellessa olemattomat. 
Toimeksiantajan kannattaa kuitenkin arvioida uudelleen tasaisin väliajoin toimintaympäristön 
ja markkinoiden kehitystä säilyttääkseen sijoituksen kannattavana myös jatkossa. 
 
Verratessa kohdeyrityksen toimintaa muiden saman toimialan yritysten toimintaan Kotkan alu-
eella voidaan todeta, että yritys perii huomattavasti keskimääräistä alhaisempaa vuokraa 
asunnoista ja liiketiloista vuokralaisiltaan, kuin Kotkan muut yritykset keskimäärin. Toimis-
toista kohdeyritys puolestaan veloittaa vuokralaisiltaan huomattavasti keskimääräistä enem-
män. 
 
Koska yrityksen hallinnoima kiinteistö sijaitsee keskeisellä paikalla, lähellä kaupungin keskus-
taa, ja koska tilat ovat osin äskettäin remontoituja ja peruskunnoltaan moitteettomia, olisi 
mielestäni perusteltua pyytää keskimääräistä korkeampaa vuokraa yrityksen hallussa olevista 
asunnoista. Korkeammalla hinnalla kiinteistön tuottoa saataisiin korotettua vaikuttamatta kui-
tenkaan merkittävästi sijoituksen riskisyyteen. Esimerkiksi 30 % vuokrankorotus asuntojen ta-
pauksessa nostaisi asuntojen vuokrat ainoastaan hieman alueen keskimäärään kalliimmiksi, 
parantaen kiinteistöyhtiön liikevaihtoa 8879,15€, mikä on yrityksen kokonaisliikevaihtoon suh-
teutettuna merkittävä summa. 
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Tarkasteltaessa yrityksen mahdollisia kehityskohteita taloudellisesta näkökulmasta, avainase-
massa on yrityksen liikevaihdon parantaminen ja optimaalisen omavaraisuusasteen ja netto-
velkaantumisasteen hakeminen suhteutettuna yrityksen liikevaihtoon ja liikevoittoon. Sijoit-
tajan näkökulmasta tärkeää on myös kohteen ROE:n analysoiminen.  
 
Yrityksen liikevaihtoa voidaan parantaa esimerkiksi aiemmin esitellyllä hintojen korotuksella, 
tai vaihtoehtoisesti parantamalla sijoituskiinteistön tilojen käyttöastetta. Toimeksiantajan ta-
pauksessa tilojen käyttöaste on lähellä maksimia, joten tämä tarkoittaisi tilamuutosten teke-
mättä jättämistä, jolla taas voi olla negatiivinen vaikutus yrityksen liikevaihtoon pitkällä aika-
välillä tarkasteltuna. Tarkemmat remontteihin ja tilamuutoksiin liittyvät suunnitelmat ovat 
kuitenkin rajattu tämän opinnäytetyön ulkopuolelle ja suositeltavaa olisikin, että toimeksian-
taja kävisi näistä erilliset keskustelut rakennusalan ammattilaisen kanssa.  
 
Tällä hetkellä toimeksiantajan omavaraisuusaste on korkea, joten toimeksiantajalla olisi va-
raa parantaa sijoituksesta saatavaa hyötyä lisäämällä yrityksensä velkaantumisastetta. Vel-
kaantumisaste lisää kuitenkin samalla yrityksen riskiä, joten optimaalinen velkaantumisaste 
kannattaa etsiä hyödyntämällä CAP-mallia. Alla olevassa taulukossa 8 on kuvattu miten velan 
määrän lisääminen vaikuttaa yrityksen omavaraisuusasteeseen, nettovelkaantumiseen, sekä 
kohteen riskisyyteen ja sitä kautta pääoman tuottovaatimukseen. Lisäksi taulukkoon on las-
kettu uusi velan määrään suhteutettu ROE, jota voidaan verrata pääoman tuottovaatimuk-
seen. Taulukon laskelmissa käytettyä liikevoiton summaa on oikaistu siten, että vuoden 2015 
liikevaihtoon vaikuttanut remontti on jätetty huomiotta ja liikevaihtona on käytetty viimeisen 
viiden tilikauden keskiarvoista liikevaihtoa.  
 
Velan määrä Omavaraisuus-
aste (2015) 
Nettovelkaantu-
minen 
Tuottovaatimus ROE 
123 684 86,00 % 58,00 % 5,89 % 8,07 % 
 
323 684 71,00 % 141,00 % 6,13 %  7,80 % 
553 684 60,00 % 224,00 % 6,28 %  7,63 % 
853 684 50,00 % 348,00 % 6,44 % 7,50 % 
Taulukko 8 Velan vaikutus tuottoon ja riskisyyteen 
 
Yllä olevasta taulukosta on nähtävissä, että yrityksellä olisi varaa pienentää omavaraisuusas-
tettaan huomattavasti ottamalla lisää ulkopuolista lainaa ilman, että sijoituskohteesta saa-
tava tuotto merkittävästi laskisi, tai vastaavasti sijoituksen riskisyys merkittävästi lisääntyisi.  
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Taulukon mukaan toimeksiantajan olisi mahdollista ottaa 700 000€ lisää lainaa hyödyntämällä 
sijoituskiinteistöä lainan vakuutena. Lainana otettua summaa toimeksiantaja voi taas hyödyn-
tää edelleen sijoittamalla sen uudelleen valitsemaansa kohteeseen, esimerkiksi uusiin sijoi-
tuskiinteistöihin. Sijoituskiinteistöjen keskimääräinen tuotto oli vuonna 2015 6,30 % ja toi-
meksiantajan pankkilainan korko taas 2,27 %, jolloin näiden erotukseksi tulisi 4,03 %, joka 
olisi puhdasta tuottoa toimeksiantajalle. Ratkaisu on siis myös matemaattisesti perustelta-
vissa. Kuvatun kaltainen menettely tapa on käytännössä myös realistinen, sillä useimmat pan-
kit antavat 70 – 80 % vakuusarvon asunnoille.  
 
Yhteenvetona voitaneen todeta, että toimeksiantaja on liiketaloudellisesta näkökulmasta tar-
kasteltuna hoitanut sijoitustaan varsin hyvin, sillä toimeksiantaja on onnistunut saamaan kiin-
teistölleen reilusti keskimääräistä parempaa tuottoa verrattuna kohteen riskisyyteen. Kehitys-
kohteitakin kuitenkin löytyi erityisesti yrityksen omavaraisuusasteen ja liikevaihdon osalta 
hyödyntämällä opinnäytetyössä esiteltyjä tutkimusmetodeja. Tutkimuksessa esitetyt kehitys-
ehdotukset ovat realistisesti toteutettavissa, mutta luonnollisesti toimeksiantaja tekee pää-
tökset ehdotuksien viemisestä käytäntöön. 
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liite 1 Vuokralaiset ja tilojen koot Koy Kotkan Siltavahti 
Alvilliset vuokralaiset      
      
oikeusministeriö 570 m2 + 40.5 m2 varasto, remontoidaan asunnoiksi työ 570 m2 
konekotka 614 m2 + 20 m2 varasto    
Finnalist, biljardisali 470 m2     
lihatukku 200 m2 + 50 m2 varasto    
Taikapaita 108 m2     
talohuolto 125 m2     
tyylikotka 150 m2     
Finate 37 m2     
HS- 
välitys n. 25 m2     
Laukkanen 90 m2     
HT-asennuspalvelut 64 m2     
      
      
Alvittomat vuokralaiset      
      
cave MC 220 m2     
kiviyhdistys 25.4 m2     
partio, Merihaukat 55 m2,    
Heininen 25 m2     
Antikkala 60 m2, kylmä varasto    
Marko Valkko n. 15 m2     
      
      
Asunnot      
      
Anttila / Törö, Rantala, Maaskola, 
Syvänen, Lähdekorpi 187 m2 arvio    
Darina Sihvo 77 m2     
Victor Shabanov 67 m2     
Anu Sokura-Kautto 46 m2     
      
      
tyhjillään      
      
30 m2     
40.5 m2     
Varasto, 1 krs  15 m2     
Vintti, 5 krs 
670 m2 
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liite 2 Tilinpäätös 2011, Koy Kotkan Siltavahti 
  1.1.2011 Vuosibudjetti 1.1.2010 
    - 31.12.2011 01/11-12/11 
-
31.12.2010 
     
     
 LIIKEVAIHTO     
 Vastikkeet     
      3001 Hoitovastikkeet  25 526,62 29 800,00 28 950,96 
      3009 Muut hoitovastikkeet  7 237,74 0,00 0,00 
   Yhteensä  32 764,36 29 800,00 28 950,96 
      30020 Hoitovastikkeet YL%  46 428,40 54 180,00 52 642,68 
      30090 Muut hoitovastikkeet YL%  13 164,15 0,00 0,00 
   Vastikkeet alv yhteensä  59 592,55 54 180,00 52 642,68 
 LIIKEVAIHTO YHTEENSÄ  92 356,91 83 980,00 81 593,64 
     
     
 POISTOT JA ARVONALENTUMISET     
 Suunnitelman mukaiset poistot     
      7010 Poistot rakennuksista  -13 880,00 -14 000,00 -7 510,00 
      7100 Poistot koneista ja kalustosta  -200,95 0,00 -267,94 
   Yhteensä  -14 080,95 -14 000,00 -7 777,94 
 POISTOT JA ARVONALENTUMISET YHT.  -14 080,95 -14 000,00 -7 777,94 
     
 MUUT KULUT     
 Kiinteistön muut hoitokulut     
 Hallinto     
      53310 Isännöinnin sopimusveloitukset YL% -3 746,89 0,00 -4 318,61 
      53400 Maksut kirjanpitotoimistolle YL%  -1 701,64 0,00 -1 130,37 
      53500 Maksut tilintarkastustoimistolle YL% -511,06 0,00 -463,56 
      53600 Lakimies- ym. asiantuntijapalkkiot YL% 0,00 0,00 -1 078,06 
      53720 Monistekulut YL%  -27,08 0,00 -8,81 
      53730 Postikulut YL%  -7,79 0,00 -5,44 
      5375 Jäsenmaksut  -279,00 0,00 -275,00 
      5377 Pankki- ja maksuliikennekulut  -181,75 0,00 -172,90 
      53850 Toimistotarvikkeet, lomakkeet ym. YL% -103,59 0,00 -82,26 
      5389 Muut toimisto- ja hallintokulut  -28,59 -8 200,00 0,00 
      53890 Muut toimisto- ja hallintokulut 
YL%  0,00 0,00 -622,18 
   Hallinto yhteensä  -6 587,39 -8 200,00 -8 157,19 
 Käyttö ja huolto     
      54310 Kiint.hoitoyrityksen sop.vel./KH YL% -4 144,69 -8 900,00 -4 889,59 
      544100 Hälytyskeskuspalvelumaksut YL % -283,47 0,00 -282,38 
      544700 Kaapeli-tv käyttömaksut YL %  -436,80 0,00 -431,16 
      54480 Hissien huoltomaksut /KH YL%  -1 541,68 0,00 -2 034,60 
      54500 Käytön ja huollon tarveaineet 
YL%  -84,20 0,00 -43,64 
      54680 Ostetut kalusteet /KH YL%  -116,84 0,00 -664,85 
      54800 Muut käytön ja huollon kulut YL%  -640,17 0,00 -458,70 
   Käyttö ja huolto yhteensä  -7 247,85 -8 900,00 -8 804,92 
 Ulkoalueiden huolto     
      55340 Lumityöt ja liukk. torjunta/UH YL%  -1 171,37 -1 200,00 -1 065,28 
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      55510 Liukkauden torjunta-aineet/UH YL% -86,52 0,00 -75,59 
   Ulkoalueiden huolto yhteensä  -1 257,89 -1 200,00 -1 140,87 
 Siivous     
      56320 Siivousliikkeen lisä- ja eri.vel/SI YL% 0,00 0,00 -99,72 
   Siivous yhteensä  0,00 0,00 -99,72 
 Lämmitys     
      57000 Lämmitys YL%  -27 310,94 -28 100,00 -22 610,74 
      57100 Lämmityksen perusmaksut YL%  0,00 0,00 -5 511,96 
   Lämmitys yhteensä  -27 310,94 -28 100,00 -28 122,70 
 Vesi ja jätevesi     
      58000 Vesi ja jätevesi YL%  -5 351,32 -4 100,00 -3 191,34 
      58100 Veden ja jäteveden perusmaksut YL% 0,00 0,00 -997,44 
   Vesi ja jätevesi yhteensä  -5 351,32 -4 100,00 -4 188,78 
 Sähkö ja kaasu     
      59000 Sähkö YL%  -7 365,64 -6 500,00 -4 971,45 
      59110 Sähkön myynnin perusmaksu 
YL%  0,00 0,00 -1 528,54 
   Sähkö ja kaasu yhteensä  -7 365,64 -6 500,00 -6 499,99 
 Jätehuolto     
      60000 Jätehuolto YL%  -5 125,26 -5 100,00 -4 596,35 
      60800 Muut jätehuoltokulut YL%  -221,87 0,00 -445,77 
   Jätehuolto yhteensä  -5 347,13 -5 100,00 -5 042,12 
 Vahinkovakuutukset     
      6110 Kiinteistön (täysarvo) vakuutus  -3 096,34 -2 950,00 -2 926,98 
   Vahinkovakuutukset yhteensä  -3 096,34 -2 950,00 -2 926,98 
 Kiinteistövero     
      6300 Kiinteistövero  -5 843,06 -5 850,00 -5 807,58 
   Kiinteistövero yhteensä  -5 843,06 -5 850,00 -5 807,58 
 Korjaukset     
      64450 Asfaltti ym pihapäällysteet korjaus YL% -7 478,83 0,00 -619,63 
      64600 Ulkopuolisten rakenteiden korjaus YL% -233,20 -3 000,00 0,00 
      64620 Ikkunoiden ja ovien korjaukset YL% -536,46 0,00 -581,35 
      64640 Kattorakenteiden korjaukset YL%  -54,08 0,00 -790,04 
      64730 Muiden yhteistilojen korjaus YL%  0,00 0,00 -14,82 
      64790 Muiden sisäp. rakenteiden korjaus 
YL% 0,00 -5 000,00 0,00 
      64930 Data Group -tilat  0,00 0,00 -387,85 
      64990 Yhtiön hall. muiden huon. korj 
YL%  0,00 -5 000,00 0,00 
      649900 Rakennustyöt  -576,95 0,00 -5 214,67 
      650001 Vuokra-asuntojen huoneistoremontit 0,00 0,00 -543,45 
      650003 Vuokra-asuntojen Lvis-työt  0,00 0,00 -154,79 
      650004 Vuokra-asuntojen koneet ja kalusteet 0,00 0,00 -163,56 
      65320 Vesi- ja viemärijärjestelmien korj.YL% -674,54 0,00 -2 084,67 
      65390 Muiden LVI-järjestelmien korjaukse-
tYL% 0,00 -3 000,00 0,00 
      65410 Hissien ym siirtolaitteiden korjaus YL% -146,00 0,00 0,00 
      65510 Sähköjärjestelmien korjaukset YL% -1 360,25 0,00 -5 158,72 
      65540 Turva- ja valvontajärj. korjaus 
YL%  0,00 0,00 -445,19 
   Korjaukset yhteensä  -11 060,31 -16 000,00 -16 158,74 
 Kiinteistön muut hoitokulut yht.  -80 467,87 -86 900,00 -86 949,59 
     
 LIIKEVOITTO (-TAPPIO)  -2 191,91 -16 920,00 -13 133,89 
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 RAHOITUSTUOTOT - KULUT     
 Muut korko- ja rahoitustuotot     
      8020 Korkotuotot  0,34 0,00 0,00 
      8121 Pääomavastike 1  34 751,06 8 700,00 5 181,24 
      81210 Pääomavastike 1 YL%  9 883,33 15 740,00 9 423,42 
      8122 Pääomavastike 2  0,00 0,00 2 179,12 
      81220 Pääomavastike 2 YL%  0,00 0,00 3 963,40 
      8321 Rahastosiirrot pääomavastike 1  -34 751,06 0,00 0,00 
   Yhteensä  9 883,67 24 440,00 20 747,18 
 Korkokulut ja muut rahoituskulut     
      8620 Korkokulut hoitovastikelainoista  0,00 0,00 -36,44 
      8632 Korko -6168678  -7 259,02 -7 500,00 -7 463,56 
      8633 Korkokulut, pääomavastikelaina 3  0,00 0,00 -60,22 
      8760 Vähennyskelpoiset viivästyskorkokulut -405,95 0,00 -26,40 
   Yhteensä  -7 664,97 -7 500,00 -7 586,62 
 RAHOITUSTUOTOT - KULUT YHTEENSÄ  2 218,70 16 940,00 13 160,56 
     
 VOITTO (TAPPIO) ENNEN TILIN-     
 PÄÄTÖSSIIRTOJA JA VEROJA  26,79 20,00 26,67 
     
 TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)   26,79 20,00 26,67 
     
     
     
     
TASE   31.12.2011 31.12.2010 Muutos 
     
     
 V  A  S  T  A  A  V  A  A     
 PYSYVÄT VASTAAVAT     
     
 A i n e e l l i s e t   h y ö d y k k e e t     
 Maa- ja vesialueet     
      1110 Maa-alueet  140 398,93 140 398,93 0,00 
      1137 Kaapelitelevisioliittymä  1 404,45 1 404,45 0,00 
  141 803,38 141 803,38 0,00 
   Yhteensä  141 803,38 141 803,38 0,00 
 Rakennukset ja rakennelmat     
 Omistusrakennukset ja rakennelmat     
      1160 Rakennukset  203 525,67 211 035,67 -7 510,00 
      1163 Rakennukset, poistot  -13 880,00 -7 510,00 -6 370,00 
  189 645,67 203 525,67 -13 880,00 
   Yhteensä  189 645,67 203 525,67 -13 880,00 
 Koneet ja kalusto     
      1250 Koneet ja kalusto  803,81 1 071,75 -267,94 
      1253 Koneet ja kalusto, poisto  -200,95 -267,94 66,99 
   Yhteensä  602,86 803,81 -200,95 
   A i n e e l l i s e t   h y ö d y k k e e t   y h t. 332 051,91 346 132,86 -14 080,95 
   PYSYVÄT VASTAAVAT YHTEENSÄ  332 051,91 346 132,86 -14 080,95 
     
 VAIHTUVAT VASTAAVAT     
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 S a a m i s e t     
 L y h y t a i k a i s e t     
 Muut saamiset     
      1770 Muut saamiset  0,00 28,59 -28,59 
      1773 Arvonlisäverosaamiset  3 810,81 866,38 2 944,43 
   Yhteensä  3 810,81 894,97 2 915,84 
 Siirtosaamiset     
      1793 Vakuutusmaksujaksotussaamiset  0,00 121,66 -121,66 
   Yhteensä  0,00 121,66 -121,66 
   L y h y t a i k a i s e t   s a a m i s e t   y h t. 3 810,81 1 016,63 2 794,18 
   S a a m i s e t   y h t e e n s ä  3 810,81 1 016,63 2 794,18 
     
 R a h a t   j a   p a n k k i s a a m i s e t     
      1911 Handelsbanken -225879  199,19 3 464,02 -3 264,83 
   R a h a t  j a  p a n k k i s a a m i s e t   y h t. 199,19 3 464,02 -3 264,83 
   VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSÄ  4 010,00 4 480,65 -470,65 
     
 V A S T A A V A A   Y H T E E N S Ä  336 061,91 350 613,51 -14 551,60 
     
 V  A  S  T  A  T  T  A  V  A  A     
 OMA PÄÄOMA     
 Osakepääoma     
      2000 Osakepääoma  8 000,00 8 000,00 0,00 
   Yhteensä  8 000,00 8 000,00 0,00 
 Lainanlyhennysrahasto     
      2111 Lainanl.rahaston lisäys pomavastike 1 34 751,06 0,00 34 751,06 
   Yhteensä  34 751,06 0,00 34 751,06 
 Edellisten tilikausien voitto/tappio     
      2170 Edellisten tilikausien voitto (tappio)  17 321,88 17 295,21 26,67 
   Yhteensä  17 321,88 17 295,21 26,67 
 Tilikauden voitto/tappio     
      2180 Tilikauden voitto/tappio  26,79 26,67 0,12 
   Yhteensä  26,79 26,67 0,12 
   OMA PÄÄOMA YHTEENSÄ  60 099,73 25 321,88 34 777,85 
     
 VIERAS PÄÄOMA     
 P i t k ä a i k a i n e n     
 Lainat rahoituslaitoksilta     
      2432 Laina SHB-6168678  245 080,27 279 831,33 -34 751,06 
      24323 Siirto vuosilyh.po.laina 2  -34 800,00 -34 800,00 0,00 
   Yhteensä  210 280,27 245 031,33 -34 751,06 
   P i t k ä a i k a i s e t   v e l a t    y h t.  210 280,27 245 031,33 -34 751,06 
     
 L y h y t a i k a i n e n     
 Lainat rahoituslaitoksilta     
      2732 Rahoituslaina, pääomavastikelaina 
2  34 800,00 34 800,00 0,00 
   Yhteensä  34 800,00 34 800,00 0,00 
 Saadut ennakot     
      2800 Saadut ennakot, lyhytaikaiset  22 299,68 29 434,86 -7 135,18 
   Yhteensä  22 299,68 29 434,86 -7 135,18 
 Ostovelat     
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      2851 Ostovelat, reskontra  7 865,52 9 768,27 -1 902,75 
      28530 Ostovelat, reskontran ulkopuolelta  0,00 5 696,55 -5 696,55 
   Yhteensä  7 865,52 15 464,82 -7 599,30 
 Muut velat     
      2970 Arvonlisäverovelka  495,80 349,79 146,01 
   Yhteensä  495,80 349,79 146,01 
 Siirtovelat     
      2981 Korkojaksotusvelka  220,91 210,83 10,08 
   Yhteensä  220,91 210,83 10,08 
   L y h y t a i k a i s e t   v e l a t   y h t.  65 681,91 80 260,30 -14 578,39 
   VIERAS PÄÄOMA YHTEENSÄ  275 962,18 325 291,63 -49 329,45 
     
 V A S T A T T A V A A   Y H T E E N S Ä  336 061,91 350 613,51 -14 551,60 
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liite 3 Tilinpäätös 2012, Koy Kotkan Siltavahti 
  1.1.2012 Vuosibudjetti 1.1.2011 
    - 31.12.2012 01/12-12/12 
-
31.12.2011 
     
     
 LIIKEVAIHTO     
 Vastikkeet     
      3001 Hoitovastikkeet  25 775,64 25 776,00 25 526,62 
      3009 Muut hoitovastikkeet  4 669,50 0,00 7 237,74 
   Yhteensä  30 445,14 25 776,00 32 764,36 
      30020 Hoitovastikkeet YL%  46 881,36 46 881,00 46 428,40 
      30090 Muut hoitovastikkeet YL%  8 493,00 0,00 13 164,15 
   Vastikkeet alv yhteensä  55 374,36 46 881,00 59 592,55 
 LIIKEVAIHTO YHTEENSÄ  85 819,50 72 657,00 92 356,91 
     
     
 POISTOT JA ARVONALENTUMISET     
 Suunnitelman mukaiset poistot     
      7010 Poistot rakennuksista  -13 275,20 0,00 -13 880,00 
      7100 Poistot koneista ja kalustosta  -125,00 0,00 -200,95 
   Yhteensä  -13 400,20 0,00 -14 080,95 
 POISTOT JA ARVONALENTUMISET YHT.  -13 400,20 0,00 -14 080,95 
     
 MUUT KULUT     
 Kiinteistön muut hoitokulut     
 Hallinto     
      53310 Isännöinnin sopimusveloitukset YL% -3 600,00 0,00 -3 746,89 
      53400 Maksut kirjanpitotoimistolle YL%  -1 879,95 0,00 -1 701,64 
      53500 Maksut tilintarkastustoimistolle YL% -454,27 0,00 -511,06 
      53720 Monistekulut YL%  -16,00 0,00 -27,08 
      53730 Postikulut YL%  -14,49 0,00 -7,79 
      5375 Jäsenmaksut  -290,00 0,00 -279,00 
      5377 Pankki- ja maksuliikennekulut  -201,95 0,00 -181,75 
      53850 Toimistotarvikkeet, lomakkeet ym. YL% -85,31 0,00 -103,59 
      5389 Muut toimisto- ja hallintokulut  0,00 -6 155,00 -28,59 
   Hallinto yhteensä  -6 541,97 -6 155,00 -6 587,39 
 Käyttö ja huolto     
      54310 Kiint.hoitoyrityksen sop.vel./KH YL% -4 521,47 -6 595,00 -4 144,69 
      544100 Hälytyskeskuspalvelumaksut YL % -305,95 0,00 -283,47 
      544700 Kaapeli-tv käyttömaksut YL %  -450,23 0,00 -436,80 
      54480 Hissien huoltomaksut /KH YL%  -2 094,59 0,00 -1 541,68 
      54500 Käytön ja huollon tarveaineet 
YL%  -457,06 0,00 -84,20 
      54680 Ostetut kalusteet /KH YL%  -168,73 0,00 -116,84 
      54800 Muut käytön ja huollon kulut YL%  -506,20 0,00 -640,17 
   Käyttö ja huolto yhteensä  -8 504,23 -6 595,00 -7 247,85 
 Ulkoalueiden huolto     
      55340 Lumityöt ja liukk. torjunta/UH YL%  -916,74 -1 319,00 -1 171,37 
      55510 Liukkauden torjunta-aineet/UH YL% -86,52 0,00 -86,52 
   Ulkoalueiden huolto yhteensä  -1 003,26 -1 319,00 -1 257,89 
 Siivous     
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      56320 Siivousliikkeen lisä- ja eri.vel/SI YL% -106,00 -88,00 0,00 
      56600 Siivouskone-, väline- ja mattok./SI YL% -243,85 0,00 0,00 
   Siivous yhteensä  -349,85 -88,00 0,00 
 Lämmitys     
      57000 Lämmitys YL%  -24 471,75 -28 139,00 -27 310,94 
      57100 Lämmityksen perusmaksut YL%  -6 124,32 0,00 0,00 
   Lämmitys yhteensä  -30 596,07 -28 139,00 -27 310,94 
 Vesi ja jätevesi     
      58000 Vesi ja jätevesi YL%  -3 313,02 -4 836,00 -5 351,32 
      58100 Veden ja jäteveden perusmaksut YL% -997,44 0,00 0,00 
   Vesi ja jätevesi yhteensä  -4 310,46 -4 836,00 -5 351,32 
 Sähkö ja kaasu     
      59000 Sähkö YL%  -5 974,55 -6 595,00 -7 365,64 
      59110 Sähkön myynnin perusmaksu 
YL%  -1 653,96 0,00 0,00 
   Sähkö ja kaasu yhteensä  -7 628,51 -6 595,00 -7 365,64 
 Jätehuolto     
      60000 Jätehuolto YL%  -5 613,56 -4 836,00 -5 125,26 
      60800 Muut jätehuoltokulut YL%  0,00 0,00 -221,87 
   Jätehuolto yhteensä  -5 613,56 -4 836,00 -5 347,13 
 Vahinkovakuutukset     
      6110 Kiinteistön (täysarvo) vakuutus  -3 427,27 -3 200,00 -3 096,34 
   Vahinkovakuutukset yhteensä  -3 427,27 -3 200,00 -3 096,34 
 Kiinteistövero     
      6300 Kiinteistövero  -5 986,55 -5 900,00 -5 843,06 
   Kiinteistövero yhteensä  -5 986,55 -5 900,00 -5 843,06 
 Korjaukset     
      64450 Asfaltti ym pihapäällysteet korjaus YL% -650,60 0,00 -7 478,83 
      64490 Muiden ulkoaluerak. korjaus YL%  -1 134,71 0,00 0,00 
      64600 Ulkopuolisten rakenteiden korjaus YL% 0,00 -2 638,00 -233,20 
      64620 Ikkunoiden ja ovien korjaukset YL% -1 125,37 0,00 -536,46 
      64640 Kattorakenteiden korjaukset YL%  -140,61 0,00 -54,08 
      64790 Muiden sisäp. rakenteiden korjaus 
YL% 0,00 -3 517,00 0,00 
      64990 Yhtiön hall. muiden huon. korj 
YL%  0,00 -4 397,00 0,00 
      649900 Rakennustyöt  -11 018,60 0,00 -576,95 
      650001 Vuokra-asuntojen huoneistoremontit -144,13 0,00 0,00 
      65310 Lämmitysjärjestelmien korjaukset YL% -125,79 0,00 0,00 
      65320 Vesi- ja viemärijärjestelmien korj.YL% -439,16 0,00 -674,54 
      65390 Muiden LVI-järjestelmien korjaukse-
tYL% 0,00 -2 638,00 0,00 
      65410 Hissien ym siirtolaitteiden korjaus YL% -114,11 0,00 -146,00 
      65510 Sähköjärjestelmien korjaukset YL% -509,37 0,00 -1 360,25 
   Korjaukset yhteensä  -15 402,45 -13 190,00 -11 060,31 
 Kiinteistön muut hoitokulut yht.  -89 364,18 -80 853,00 -80 467,87 
     
 LIIKEVOITTO (-TAPPIO)  -16 944,88 -8 196,00 -2 191,91 
     
 RAHOITUSTUOTOT - KULUT     
 Muut korko- ja rahoitustuotot     
      8020 Korkotuotot  0,26 0,00 0,34 
      8121 Pääomavastike 1  14 942,40 14 943,00 34 751,06 
      81210 Pääomavastike 1 YL%  27 177,60 27 178,00 9 883,33 
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      8321 Rahastosiirrot pääomavastike 1  -19 100,00 0,00 -34 751,06 
   Yhteensä  23 020,26 42 121,00 9 883,67 
 Korkokulut ja muut rahoituskulut     
      8632 Korko -6168678  -6 012,16 -7 000,00 -7 259,02 
      8760 Vähennyskelpoiset viivästyskorkokulut -36,17 0,00 -405,95 
      8832 Muut rahoituskulut pääomavast. laina 2 0,00 -35 000,00 0,00 
   Yhteensä  -6 048,33 -42 000,00 -7 664,97 
 RAHOITUSTUOTOT - KULUT YHTEENSÄ  16 971,93 121,00 2 218,70 
     
 VOITTO (TAPPIO) ENNEN TILIN-     
 PÄÄTÖSSIIRTOJA JA VEROJA  27,05 -8 075,00 26,79 
     
 TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)   27,05 -8 075,00 26,79 
     
     
     
     
     
TASE   31.12.2012 31.12.2011 Muutos 
     
     
 V  A  S  T  A  A  V  A  A     
 PYSYVÄT VASTAAVAT     
     
 A i n e e l l i s e t   h y ö d y k k e e t     
 Maa- ja vesialueet     
      1110 Maa-alueet  140 398,93 140 398,93 0,00 
      1137 Kaapelitelevisioliittymä  1 404,45 1 404,45 0,00 
  141 803,38 141 803,38 0,00 
   Yhteensä  141 803,38 141 803,38 0,00 
 Rakennukset ja rakennelmat     
 Omistusrakennukset ja rakennelmat     
      1160 Rakennukset  189 645,67 203 525,67 -13 880,00 
      1163 Rakennukset, poistot  -13 275,20 -13 880,00 604,80 
  176 370,47 189 645,67 -13 275,20 
   Yhteensä  176 370,47 189 645,67 -13 275,20 
 Koneet ja kalusto     
      1250 Koneet ja kalusto  602,86 803,81 -200,95 
      1253 Koneet ja kalusto, poisto  -125,00 -200,95 75,95 
   Yhteensä  477,86 602,86 -125,00 
   A i n e e l l i s e t   h y ö d y k k e e t   y h t. 318 651,71 332 051,91 -13 400,20 
   PYSYVÄT VASTAAVAT YHTEENSÄ  318 651,71 332 051,91 -13 400,20 
     
 VAIHTUVAT VASTAAVAT     
     
     
 S a a m i s e t     
 L y h y t a i k a i s e t     
 Muut saamiset     
      1773 Arvonlisäverosaamiset  0,00 3 810,81 -3 810,81 
   Yhteensä  0,00 3 810,81 -3 810,81 
   L y h y t a i k a i s e t   s a a m i s e t   y h t. 0,00 3 810,81 -3 810,81 
   S a a m i s e t   y h t e e n s ä  0,00 3 810,81 -3 810,81 
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 R a h a t   j a   p a n k k i s a a m i s e t     
      1911 Handelsbanken -225879  2 086,22 199,19 1 887,03 
   R a h a t  j a  p a n k k i s a a m i s e t   y h t. 2 086,22 199,19 1 887,03 
   VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSÄ  2 086,22 4 010,00 -1 923,78 
     
 V A S T A A V A A   Y H T E E N S Ä  320 737,93 336 061,91 -15 323,98 
     
 V  A  S  T  A  T  T  A  V  A  A     
 OMA PÄÄOMA     
 Osakepääoma     
      2000 Osakepääoma  8 000,00 8 000,00 0,00 
   Yhteensä  8 000,00 8 000,00 0,00 
 Lainanlyhennysrahasto     
      2111 Lainanl.rahaston lisäys pomavastike 1 53 851,06 34 751,06 19 100,00 
   Yhteensä  53 851,06 34 751,06 19 100,00 
 Edellisten tilikausien voitto/tappio     
      2170 Edellisten tilikausien voitto (tappio)  17 348,67 17 321,88 26,79 
   Yhteensä  17 348,67 17 321,88 26,79 
 Tilikauden voitto/tappio     
      2180 Tilikauden voitto/tappio  27,05 26,79 0,26 
   Yhteensä  27,05 26,79 0,26 
   OMA PÄÄOMA YHTEENSÄ  79 226,78 60 099,73 19 127,05 
     
 VIERAS PÄÄOMA     
 P i t k ä a i k a i n e n     
 Lainat rahoituslaitoksilta     
      2432 Laina SHB-6168678  209 163,15 245 080,27 -35 917,12 
      24323 Siirto vuosilyh.po.laina 2  -35 000,00 -34 800,00 -200,00 
   Yhteensä  174 163,15 210 280,27 -36 117,12 
   P i t k ä a i k a i s e t   v e l a t    y h t.  174 163,15 210 280,27 -36 117,12 
     
 L y h y t a i k a i n e n     
 Lainat rahoituslaitoksilta     
      2732 Rahoituslaina, pääomavastikelaina 
2  35 000,00 34 800,00 200,00 
   Yhteensä  35 000,00 34 800,00 200,00 
 Saadut ennakot     
      2800 Saadut ennakot, lyhytaikaiset  15 208,83 22 299,68 -7 090,85 
   Yhteensä  15 208,83 22 299,68 -7 090,85 
 Ostovelat     
      2851 Ostovelat, reskontra  14 939,00 7 865,52 7 073,48 
   Yhteensä  14 939,00 7 865,52 7 073,48 
 Muut velat     
      2970 Arvonlisäverovelka  2 049,98 495,80 1 554,18 
   Yhteensä  2 049,98 495,80 1 554,18 
 Siirtovelat     
      2981 Korkojaksotusvelka  150,19 220,91 -70,72 
   Yhteensä  150,19 220,91 -70,72 
   L y h y t a i k a i s e t   v e l a t   y h t.  67 348,00 65 681,91 1 666,09 
   VIERAS PÄÄOMA YHTEENSÄ  241 511,15 275 962,18 -34 451,03 
     
 V A S T A T T A V A A   Y H T E E N S Ä  320 737,93 336 061,91 -15 323,98 
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liite 4 Tilinpäätös 2013, Koy Kotkan Siltavahti 
  1.1.2013 Vuosibudjetti 1.1.2012 
    - 31.12.2013 01/13-12/13 -31.12.2012 
     
     
 LIIKEVAIHTO     
 Vastikkeet     
      3001 Hoitovastikkeet  29 884,80 29 885,00 25 775,64 
      3009 Muut hoitovastikkeet  3 735,60 0,00 4 669,50 
   Yhteensä  33 620,40 29 885,00 30 445,14 
      30020 Hoitovastikkeet YL%  54 355,20 54 355,00 46 881,36 
      30090 Muut hoitovastikkeet YL%  6 794,40 0,00 8 493,00 
   Vastikkeet alv yhteensä  61 149,60 54 355,00 55 374,36 
 LIIKEVAIHTO YHTEENSÄ  94 770,00 84 240,00 85 819,50 
     
     
 POISTOT JA ARVONALENTUMISET     
 Suunnitelman mukaiset poistot     
      7010 Poistot rakennuksista  -12 200,00 0,00 -13 275,20 
      7100 Poistot koneista ja kalustosta  -119,47 0,00 -125,00 
   Yhteensä  -12 319,47 0,00 -13 400,20 
 POISTOT JA ARVONALENTUMISET YHT.  -12 319,47 0,00 -13 400,20 
     
 MUUT KULUT     
 Kiinteistön muut hoitokulut     
 Hallinto     
      53310 Isännöinnin sopimusveloitukset YL% -3 600,00 -6 493,41 -3 600,00 
      53400 Maksut kirjanpitotoimistolle YL%  -1 851,04 0,00 -1 879,95 
      53500 Maksut tilintarkastustoimistolle YL% -477,47 0,00 -454,27 
      53720 Monistekulut YL%  -12,29 0,00 -16,00 
      53730 Postikulut YL%  -6,78 0,00 -14,49 
      5375 Jäsenmaksut  -305,00 0,00 -290,00 
      5377 Pankki- ja maksuliikennekulut  -194,05 0,00 -201,95 
      53850 Toimistotarvikkeet, lomakkeet ym. YL% -84,88 0,00 -85,31 
   Hallinto yhteensä  -6 531,51 -6 493,41 -6 541,97 
 Käyttö ja huolto     
      54310 Kiint.hoitoyrityksen sop.vel./KH YL% -4 536,36 -6 957,22 -4 521,47 
      544100 Hälytyskeskuspalvelumaksut YL % -310,28 0,00 -305,95 
      544700 Kaapeli-tv käyttömaksut YL %  -462,88 0,00 -450,23 
      54480 Hissien huoltomaksut /KH YL%  -1 663,91 0,00 -2 094,59 
      54500 Käytön ja huollon tarveaineet 
YL%  -304,71 0,00 -457,06 
      54680 Ostetut kalusteet /KH YL%  0,00 0,00 -168,73 
      54800 Muut käytön ja huollon kulut YL%  -564,30 0,00 -506,20 
   Käyttö ja huolto yhteensä  -7 842,44 -6 957,22 -8 504,23 
 Ulkoalueiden huolto     
      55340 Lumityöt ja liukk. torjunta/UH YL%  -383,40 -1 391,44 -916,74 
      55510 Liukkauden torjunta-aineet/UH YL% -227,77 0,00 -86,52 
   Ulkoalueiden huolto yhteensä  -611,17 -1 391,44 -1 003,26 
 Siivous     
 67 
  
 
      56320 Siivousliikkeen lisä- ja eri.vel/SI YL% 0,00 -92,76 -106,00 
      56600 Siivouskone-, väline- ja mattok./SI YL% 0,00 0,00 -243,85 
   Siivous yhteensä  0,00 -92,76 -349,85 
 Lämmitys     
      57000 Lämmitys YL%  -24 277,18 -29 684,16 -24 471,75 
      57100 Lämmityksen perusmaksut YL%  -6 328,45 0,00 -6 124,32 
   Lämmitys yhteensä  -30 605,63 -29 684,16 -30 596,07 
 Vesi ja jätevesi     
      58000 Vesi ja jätevesi YL%  -3 531,97 -5 101,96 -3 313,02 
      58100 Veden ja jäteveden perusmaksut YL% -997,45 0,00 -997,44 
   Vesi ja jätevesi yhteensä  -4 529,42 -5 101,96 -4 310,46 
 Sähkö ja kaasu     
      59000 Sähkö YL%  -6 078,46 -6 957,22 -5 974,55 
      59110 Sähkön myynnin perusmaksu 
YL%  -1 657,80 0,00 -1 653,96 
   Sähkö ja kaasu yhteensä  -7 736,26 -6 957,22 -7 628,51 
 Jätehuolto     
      60000 Jätehuolto YL%  -6 309,55 -5 101,96 -5 613,56 
      60800 Muut jätehuoltokulut YL%  -784,57 0,00 0,00 
   Jätehuolto yhteensä  -7 094,12 -5 101,96 -5 613,56 
 Vahinkovakuutukset     
      6110 Kiinteistön (täysarvo) vakuutus  -3 813,93 -3 392,00 -3 427,27 
   Vahinkovakuutukset yhteensä  -3 813,93 -3 392,00 -3 427,27 
 Kiinteistövero     
      6300 Kiinteistövero  -6 061,06 -6 254,00 -5 986,55 
   Kiinteistövero yhteensä  -6 061,06 -6 254,00 -5 986,55 
 Korjaukset     
      64450 Asfaltti ym pihapäällysteet korjaus YL% 0,00 0,00 -650,60 
      64490 Muiden ulkoaluerak. korjaus YL%  0,00 0,00 -1 134,71 
      64600 Ulkopuolisten rakenteiden korjaus YL% 0,00 -3 412,98 0,00 
      64610 Ulkoseinien korjaukset YL%  -2 012,45 0,00 0,00 
      64620 Ikkunoiden ja ovien korjaukset YL% -1 611,08 0,00 -1 125,37 
      64640 Kattorakenteiden korjaukset YL%  0,00 0,00 -140,61 
      64790 Muiden sisäp. rakenteiden korjaus 
YL% 0,00 -3 500,49 0,00 
      64990 Yhtiön hall. muiden huon. korj 
YL%  0,00 -3 500,49 0,00 
      649900 Rakennustyöt  1 699,21 0,00 -11 018,60 
      650001 Vuokra-asuntojen huoneistoremontit 0,00 0,00 -144,13 
      65310 Lämmitysjärjestelmien korjaukset YL% 0,00 0,00 -125,79 
      65320 Vesi- ja viemärijärjestelmien korj.YL% -160,33 0,00 -439,16 
      65330 Ilmastointijärjestelmien korjauksetYL% -340,57 0,00 0,00 
      65390 Muiden LVI-järjestelmien korjaukse-
tYL% 0,00 -3 500,49 0,00 
      65410 Hissien ym siirtolaitteiden korjaus YL% -1 582,01 0,00 -114,11 
      65510 Sähköjärjestelmien korjaukset YL% -1 068,88 0,00 -509,37 
   Korjaukset yhteensä  -5 076,11 -13 914,45 -15 402,45 
 Kiinteistön muut hoitokulut yht.  -79 901,65 -85 340,58 -89 364,18 
     
 LIIKEVOITTO (-TAPPIO)  2 548,88 -1 100,58 -16 944,88 
     
 RAHOITUSTUOTOT - KULUT     
 Muut korko- ja rahoitustuotot     
      8020 Korkotuotot  0,00 0,00 0,26 
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      8121 Pääomavastike 1  14 008,56 14 009,00 14 942,40 
      81210 Pääomavastike 1 YL%  25 479,00 25 479,00 27 177,60 
      8321 Rahastosiirrot pääomavastike 1  -37 421,43 0,00 -19 100,00 
   Yhteensä  2 066,13 39 488,00 23 020,26 
 Korkokulut ja muut rahoituskulut     
      8632 Korko -6168678  -4 561,40 -7 000,00 -6 012,16 
      8760 Vähennyskelpoiset viivästyskorkokulut -26,53 0,00 -36,17 
      8832 Muut rahoituskulut pääomavast. laina 2 0,00 -35 000,00 0,00 
   Yhteensä  -4 587,93 -42 000,00 -6 048,33 
 RAHOITUSTUOTOT - KULUT YHTEENSÄ  -2 521,80 -2 512,00 16 971,93 
     
 VOITTO (TAPPIO) ENNEN TILIN-     
 PÄÄTÖSSIIRTOJA JA VEROJA  27,08 -3 612,58 27,05 
     
 TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)   27,08 -3 612,58 27,05 
     
     
     
     
TASE   31.12.2013 31.12.2012 Muutos 
     
     
 V  A  S  T  A  A  V  A  A     
 PYSYVÄT VASTAAVAT     
     
 A i n e e l l i s e t   h y ö d y k k e e t     
 Maa- ja vesialueet     
      1110 Maa-alueet  140 398,93 140 398,93 0,00 
      1137 Kaapelitelevisioliittymä  1 404,45 1 404,45 0,00 
  141 803,38 141 803,38 0,00 
   Yhteensä  141 803,38 141 803,38 0,00 
 Rakennukset ja rakennelmat     
 Omistusrakennukset ja rakennelmat     
      1160 Rakennukset  176 370,47 189 645,67 -13 275,20 
      1163 Rakennukset, poistot  -12 200,00 -13 275,20 1 075,20 
  164 170,47 176 370,47 -12 200,00 
   Yhteensä  164 170,47 176 370,47 -12 200,00 
 Koneet ja kalusto     
      1250 Koneet ja kalusto  477,86 602,86 -125,00 
      1253 Koneet ja kalusto, poisto  -119,47 -125,00 5,53 
   Yhteensä  358,39 477,86 -119,47 
   A i n e e l l i s e t   h y ö d y k k e e t   y h t. 306 332,24 318 651,71 -12 319,47 
   PYSYVÄT VASTAAVAT YHTEENSÄ  306 332,24 318 651,71 -12 319,47 
     
 VAIHTUVAT VASTAAVAT     
     
 R a h a t   j a   p a n k k i s a a m i s e t     
      1911 Handelsbanken -225879  5 583,42 2 086,22 3 497,20 
   R a h a t  j a  p a n k k i s a a m i s e t   y h t. 5 583,42 2 086,22 3 497,20 
   VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSÄ  5 583,42 2 086,22 3 497,20 
     
 V A S T A A V A A   Y H T E E N S Ä  311 915,66 320 737,93 -8 822,27 
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 V  A  S  T  A  T  T  A  V  A  A     
 OMA PÄÄOMA     
 Osakepääoma     
      2000 Osakepääoma  8 000,00 8 000,00 0,00 
   Yhteensä  8 000,00 8 000,00 0,00 
 Lainanlyhennysrahasto     
      2111 Lainanl.rahaston lisäys pomavastike 1 91 272,49 53 851,06 37 421,43 
   Yhteensä  91 272,49 53 851,06 37 421,43 
 Edellisten tilikausien voitto/tappio     
      2170 Edellisten tilikausien voitto (tappio)  17 375,72 17 348,67 27,05 
   Yhteensä  17 375,72 17 348,67 27,05 
 Tilikauden voitto/tappio     
      2180 Tilikauden voitto/tappio  27,08 27,05 0,03 
   Yhteensä  27,08 27,05 0,03 
   OMA PÄÄOMA YHTEENSÄ  116 675,29 79 226,78 37 448,51 
     
 VIERAS PÄÄOMA     
 P i t k ä a i k a i n e n     
 Lainat rahoituslaitoksilta     
      2432 Laina SHB-6168678  171 741,72 209 163,15 -37 421,43 
      24323 Siirto vuosilyh.po.laina 2  -35 000,00 -35 000,00 0,00 
   Yhteensä  136 741,72 174 163,15 -37 421,43 
   P i t k ä a i k a i s e t   v e l a t    y h t.  136 741,72 174 163,15 -37 421,43 
     
 L y h y t a i k a i n e n     
 Lainat rahoituslaitoksilta     
      2732 Rahoituslaina, pääomavastikelaina 
2  35 000,00 35 000,00 0,00 
   Yhteensä  35 000,00 35 000,00 0,00 
 Saadut ennakot     
      2800 Saadut ennakot, lyhytaikaiset  13 060,46 15 208,83 -2 148,37 
   Yhteensä  13 060,46 15 208,83 -2 148,37 
 Ostovelat     
      2851 Ostovelat, reskontra  5 998,06 14 939,00 -8 940,94 
      28530 Ostovelat, reskontran ulkopuolelta  3 015,18 0,00 3 015,18 
   Yhteensä  9 013,24 14 939,00 -5 925,76 
 Muut velat     
      2970 Arvonlisäverovelka  1 301,20 2 049,98 -748,78 
   Yhteensä  1 301,20 2 049,98 -748,78 
 Siirtovelat     
      2981 Korkojaksotusvelka  123,75 150,19 -26,44 
   Yhteensä  123,75 150,19 -26,44 
   L y h y t a i k a i s e t   v e l a t   y h t.  58 498,65 67 348,00 -8 849,35 
   VIERAS PÄÄOMA YHTEENSÄ  195 240,37 241 511,15 -46 270,78 
     
 V A S T A T T A V A A   Y H T E E N S Ä  311 915,66 320 737,93 -8 822,27 
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liite 5 Tilinpäätös 2014, Koy Kotkan Siltavahti 
  1.1.2014 Vuosibudjetti 1.1.2013 
    - 31.12.2014 01/14-12/14 -31.12.2013 
     
     
 LIIKEVAIHTO     
 Vastikkeet     
      3001 Hoitovastikkeet  29 884,80 29 885,00 29 884,80 
      3009 Muut hoitovastikkeet  2 490,40 0,00 3 735,60 
   Yhteensä  32 375,20 29 885,00 33 620,40 
      30020 Hoitovastikkeet YL%  54 355,20 51 224,00 54 355,20 
      30090 Muut hoitovastikkeet YL%  4 529,60 0,00 6 794,40 
   Vastikkeet alv yhteensä  58 884,80 51 224,00 61 149,60 
 LIIKEVAIHTO YHTEENSÄ  91 260,00 81 109,00 94 770,00 
     
     
 POISTOT JA ARVONALENTUMISET     
 Suunnitelman mukaiset poistot     
      7010 Poistot rakennuksista  -11 491,47 0,00 -12 200,00 
      7100 Poistot koneista ja kalustosta  -89,39 0,00 -119,47 
   Yhteensä  -11 580,86 0,00 -12 319,47 
 POISTOT JA ARVONALENTUMISET YHT.  -11 580,86 0,00 -12 319,47 
     
 MUUT KULUT     
 Kiinteistön muut hoitokulut     
 Hallinto     
      53310 Isännöinnin sopimusveloitukset YL% 0,00 -3 600,00 -3 600,00 
      53400 Maksut kirjanpitotoimistolle YL%  -2 079,25 -2 400,00 -1 851,04 
      53500 Maksut tilintarkastustoimistolle YL% -499,17 -500,00 -477,47 
      53720 Monistekulut YL%  -8,82 0,00 -12,29 
      53730 Postikulut YL%  -3,31 0,00 -6,78 
      5375 Jäsenmaksut  -314,00 0,00 -305,00 
      5377 Pankki- ja maksuliikennekulut  -193,80 0,00 -194,05 
      53850 Toimistotarvikkeet, lomakkeet ym. YL% -84,88 0,00 -84,88 
      53890 Muut toimisto- ja hallintokulut 
YL%  -416,30 0,00 0,00 
   Hallinto yhteensä  -3 599,53 -6 500,00 -6 531,51 
 Käyttö ja huolto     
      54310 Kiint.hoitoyrityksen sop.vel./KH YL% -4 536,36 -4 800,00 -4 536,36 
      544100 Hälytyskeskuspalvelumaksut YL % -254,77 0,00 -310,28 
      544700 Kaapeli-tv käyttömaksut YL %  -477,78 -500,00 -462,88 
      54480 Hissien huoltomaksut /KH YL%  -2 189,01 -1 700,00 -1 663,91 
      54500 Käytön ja huollon tarveaineet 
YL%  -5,58 0,00 -304,71 
      545401 Tuholaistorjunta  -302,64 0,00 0,00 
      54800 Muut käytön ja huollon kulut YL%  -671,71 -500,00 -564,30 
   Käyttö ja huolto yhteensä  -8 437,85 -7 500,00 -7 842,44 
 Ulkoalueiden huolto     
      55340 Lumityöt ja liukk. torjunta/UH YL%  0,00 -1 000,00 -383,40 
      55510 Liukkauden torjunta-aineet/UH YL% -379,13 0,00 -227,77 
   Ulkoalueiden huolto yhteensä  -379,13 -1 000,00 -611,17 
 Siivous     
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      56320 Siivousliikkeen lisä- ja eri.vel/SI YL% 0,00 -100,00 0,00 
      56600 Siivouskone-, väline- ja mattok./SI YL% -58,60 0,00 0,00 
   Siivous yhteensä  -58,60 -100,00 0,00 
 Lämmitys     
      57000 Lämmitys YL%  -23 908,39 -30 000,00 -24 277,18 
      57100 Lämmityksen perusmaksut YL%  -8 353,68 0,00 -6 328,45 
   Lämmitys yhteensä  -32 262,07 -30 000,00 -30 605,63 
 Vesi ja jätevesi     
      58000 Vesi ja jätevesi YL%  -5 703,42 -4 500,00 -3 531,97 
      58100 Veden ja jäteveden perusmaksut YL% 0,00 0,00 -997,45 
   Vesi ja jätevesi yhteensä  -5 703,42 -4 500,00 -4 529,42 
 Sähkö ja kaasu     
      59000 Sähkö YL%  -7 473,89 -7 700,00 -6 078,46 
      59110 Sähkön myynnin perusmaksu 
YL%  0,00 0,00 -1 657,80 
   Sähkö ja kaasu yhteensä  -7 473,89 -7 700,00 -7 736,26 
 Jätehuolto     
      60000 Jätehuolto YL%  -6 384,04 -5 700,00 -6 309,55 
      60800 Muut jätehuoltokulut YL%  0,00 0,00 -784,57 
   Jätehuolto yhteensä  -6 384,04 -5 700,00 -7 094,12 
 Vahinkovakuutukset     
      6110 Kiinteistön (täysarvo) vakuutus  -4 126,17 -3 800,00 -3 813,93 
   Vahinkovakuutukset yhteensä  -4 126,17 -3 800,00 -3 813,93 
 Kiinteistövero     
      6300 Kiinteistövero  -6 463,97 -6 300,00 -6 061,06 
   Kiinteistövero yhteensä  -6 463,97 -6 300,00 -6 061,06 
 Korjaukset     
      64490 Muiden ulkoaluerak. korjaus YL%  -260,43 0,00 0,00 
      64610 Ulkoseinien korjaukset YL%  0,00 0,00 -2 012,45 
      64620 Ikkunoiden ja ovien korjaukset YL% -528,00 0,00 -1 611,08 
      649900 Rakennustyöt  -5 880,06 -8 000,00 1 699,21 
      65320 Vesi- ja viemärijärjestelmien korj.YL% -326,67 0,00 -160,33 
      65330 Ilmastointijärjestelmien korjauksetYL% 0,00 0,00 -340,57 
      65410 Hissien ym siirtolaitteiden korjaus YL% -1 576,78 0,00 -1 582,01 
      65510 Sähköjärjestelmien korjaukset YL% -235,27 0,00 -1 068,88 
   Korjaukset yhteensä  -8 807,21 -8 000,00 -5 076,11 
 Kiinteistön muut hoitokulut yht.  -83 695,88 -81 100,00 -79 901,65 
     
 LIIKEVOITTO (-TAPPIO)  -4 016,74 9,00 2 548,88 
     
 RAHOITUSTUOTOT - KULUT     
 Muut korko- ja rahoitustuotot     
      8020 Korkotuotot  0,06 0,00 0,00 
      8121 Pääomavastike 1  0,00 14 008,00 14 008,56 
      81210 Pääomavastike 1 YL%  0,00 24 012,00 25 479,00 
      8122 Pääomavastike 2  14 008,56 0,00 0,00 
      81220 Pääomavastike 2 YL%  25 479,00 0,00 0,00 
      8321 Rahastosiirrot pääomavastike 1  -31 552,00 0,00 -37 421,43 
   Yhteensä  7 935,62 38 020,00 2 066,13 
 Korkokulut ja muut rahoituskulut     
      8632 Korko -6168678  -3 629,95 -3 000,00 -4 561,40 
      8760 Vähennyskelpoiset viivästyskorkokulut -259,26 0,00 -26,53 
      8832 Muut rahoituskulut pääomavast. laina 2 0,00 -37 000,00 0,00 
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   Yhteensä  -3 889,21 -40 000,00 -4 587,93 
 RAHOITUSTUOTOT - KULUT YHTEENSÄ  4 046,41 -1 980,00 -2 521,80 
     
 VOITTO (TAPPIO) ENNEN TILIN-     
 PÄÄTÖSSIIRTOJA JA VEROJA  29,67 -1 971,00 27,08 
     
 TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)   29,67 -1 971,00 27,08 
     
     
     
     
     
TASE   31.12.2014 31.12.2013 Muutos 
     
     
 V  A  S  T  A  A  V  A  A     
 PYSYVÄT VASTAAVAT     
     
 A i n e e l l i s e t   h y ö d y k k e e t     
 Maa- ja vesialueet     
      1110 Maa-alueet  140 398,93 140 398,93 0,00 
      1137 Kaapelitelevisioliittymä  1 404,45 1 404,45 0,00 
  141 803,38 141 803,38 0,00 
   Yhteensä  141 803,38 141 803,38 0,00 
 Rakennukset ja rakennelmat     
 Omistusrakennukset ja rakennelmat     
      1160 Rakennukset  164 170,47 176 370,47 -12 200,00 
      1163 Rakennukset, poistot  -11 491,47 -12 200,00 708,53 
  152 679,00 164 170,47 -11 491,47 
   Yhteensä  152 679,00 164 170,47 -11 491,47 
 Koneet ja kalusto     
      1250 Koneet ja kalusto  358,39 477,86 -119,47 
      1253 Koneet ja kalusto, poisto  -89,39 -119,47 30,08 
   Yhteensä  269,00 358,39 -89,39 
   A i n e e l l i s e t   h y ö d y k k e e t   y h t. 294 751,38 306 332,24 -11 580,86 
   PYSYVÄT VASTAAVAT YHTEENSÄ  294 751,38 306 332,24 -11 580,86 
     
 VAIHTUVAT VASTAAVAT     
     
 R a h a t   j a   p a n k k i s a a m i s e t     
      1911 Handelsbanken -225879  1 849,38 5 583,42 -3 734,04 
   R a h a t  j a  p a n k k i s a a m i s e t   y h t. 1 849,38 5 583,42 -3 734,04 
   VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSÄ  1 849,38 5 583,42 -3 734,04 
     
 V A S T A A V A A   Y H T E E N S Ä  296 600,76 311 915,66 -15 314,90 
     
 V  A  S  T  A  T  T  A  V  A  A     
 OMA PÄÄOMA     
 Osakepääoma     
      2000 Osakepääoma  8 000,00 8 000,00 0,00 
   Yhteensä  8 000,00 8 000,00 0,00 
 Lainanlyhennysrahasto     
      2111 Lainanl.rahaston lisäys pomavastike 1 122 824,49 91 272,49 31 552,00 
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   Yhteensä  122 824,49 91 272,49 31 552,00 
 Edellisten tilikausien voitto/tappio     
      2170 Edellisten tilikausien voitto (tappio)  17 402,80 17 375,72 27,08 
   Yhteensä  17 402,80 17 375,72 27,08 
 Tilikauden voitto/tappio     
      2180 Tilikauden voitto/tappio  29,67 27,08 2,59 
   Yhteensä  29,67 27,08 2,59 
   OMA PÄÄOMA YHTEENSÄ  148 256,96 116 675,29 31 581,67 
     
 VIERAS PÄÄOMA     
 P i t k ä a i k a i n e n     
 Lainat rahoituslaitoksilta     
      2432 Laina SHB-6168678  133 418,11 171 741,72 -38 323,61 
      24323 Siirto vuosilyh.po.laina 2  -38 000,00 -35 000,00 -3 000,00 
   Yhteensä  95 418,11 136 741,72 -41 323,61 
   P i t k ä a i k a i s e t   v e l a t    y h t.  95 418,11 136 741,72 -41 323,61 
     
 L y h y t a i k a i n e n     
 Lainat rahoituslaitoksilta     
      2732 Rahoituslaina, pääomavastikelaina 
2  38 000,00 35 000,00 3 000,00 
   Yhteensä  38 000,00 35 000,00 3 000,00 
 Saadut ennakot     
      2800 Saadut ennakot, lyhytaikaiset  3 165,64 13 060,46 -9 894,82 
   Yhteensä  3 165,64 13 060,46 -9 894,82 
 Ostovelat     
      2851 Ostovelat, reskontra  10 667,53 5 998,06 4 669,47 
      28530 Ostovelat, reskontran ulkopuolelta  0,00 3 015,18 -3 015,18 
   Yhteensä  10 667,53 9 013,24 1 654,29 
 Muut velat     
      2970 Arvonlisäverovelka  1 015,21 1 301,20 -285,99 
   Yhteensä  1 015,21 1 301,20 -285,99 
 Siirtovelat     
      2981 Korkojaksotusvelka  77,31 123,75 -46,44 
   Yhteensä  77,31 123,75 -46,44 
   L y h y t a i k a i s e t   v e l a t   y h t.  52 925,69 58 498,65 -5 572,96 
   VIERAS PÄÄOMA YHTEENSÄ  148 343,80 195 240,37 -46 896,57 
     
 V A S T A T T A V A A   Y H T E E N S Ä  296 600,76 311 915,66 -15 314,90 
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liite 6 Tilinpäätös 2015, Koy Kotkan Siltavahti 
  1.1.2015 Vuosibudjetti 1.1.2014 
    - 31.12.2015 01/15-12/15 -31.12.2014 
     
     
 LIIKEVAIHTO     
 Vastikkeet     
      3001 Hoitovastikkeet  33 620,40 33 620,00 29 884,80 
      30081 Kertasuoritus 1  12 452,00 0,00 0,00 
      3009 Muut hoitovastikkeet  2 801,70 0,00 2 490,40 
   Yhteensä  48 874,10 33 620,00 32 375,20 
      30020 Hoitovastikkeet YL%  61 149,60 61 149,60 54 355,20 
      300801 Kertasuoritus 1 YL %  22 648,00 0,00 0,00 
      30090 Muut hoitovastikkeet YL%  5 095,80 0,00 4 529,60 
   Vastikkeet alv yhteensä  88 893,40 61 149,60 58 884,80 
 LIIKEVAIHTO YHTEENSÄ  137 767,50 94 769,60 91 260,00 
     
     
 POISTOT JA ARVONALENTUMISET     
 Suunnitelman mukaiset poistot     
      7010 Poistot rakennuksista  -5 464,00 0,00 -11 491,47 
      7100 Poistot koneista ja kalustosta  -67,00 0,00 -89,39 
   Yhteensä  -5 531,00 0,00 -11 580,86 
 POISTOT JA ARVONALENTUMISET YHT.  -5 531,00 0,00 -11 580,86 
     
 MUUT KULUT     
 Kiinteistön muut hoitokulut     
 Hallinto     
      53400 Maksut kirjanpitotoimistolle YL%  -2 366,72 -2 500,00 -2 079,25 
      53500 Maksut tilintarkastustoimistolle YL% -499,17 0,00 -499,17 
      53720 Monistekulut YL%  -20,16 0,00 -8,82 
      53730 Postikulut YL%  -10,44 0,00 -3,31 
      5375 Jäsenmaksut  -319,00 0,00 -314,00 
      5377 Pankki- ja maksuliikennekulut  -187,55 0,00 -193,80 
      53850 Toimistotarvikkeet, lomakkeet ym. YL% -84,88 0,00 -84,88 
      5389 Muut toimisto- ja hallintokulut  -505,00 0,00 0,00 
      53890 Muut toimisto- ja hallintokulut YL%  0,00 -1 500,00 -416,30 
   Hallinto yhteensä  -3 992,92 -4 000,00 -3 599,53 
 Käyttö ja huolto     
      54310 Kiint.hoitoyrityksen sop.vel./KH YL% -4 536,36 -8 000,00 -4 536,36 
      544100 Hälytyskeskuspalvelumaksut YL % -44,24 0,00 -254,77 
      544200 Kattohuolto YL %  -58,60 0,00 0,00 
      544700 Kaapeli-tv käyttömaksut YL %  -433,21 0,00 -477,78 
      54480 Hissien huoltomaksut /KH YL%  -1 278,61 0,00 -2 189,01 
      54500 Käytön ja huollon tarveaineet YL%  -574,05 0,00 -5,58 
      54530 Ovien ja ikkunoiden tarvikkeet /KH YL% -27,47 0,00 0,00 
      545401 Tuholaistorjunta  0,00 0,00 -302,64 
      54800 Muut käytön ja huollon kulut YL%  -515,32 0,00 -671,71 
   Käyttö ja huolto yhteensä  -7 467,86 -8 000,00 -8 437,85 
 Ulkoalueiden huolto     
      55340 Lumityöt ja liukk. torjunta/UH YL%  -338,57 0,00 0,00 
      55510 Liukkauden torjunta-aineet/UH YL% -200,75 0,00 -379,13 
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      55800 Muut ulkoalueiden hoidon kulut YL% 0,00 -1 000,00 0,00 
   Ulkoalueiden huolto yhteensä  -539,32 -1 000,00 -379,13 
 Siivous     
      56320 Siivousliikkeen lisä- ja eri.vel/SI YL% -932,79 -100,00 0,00 
      56600 Siivouskone-, väline- ja mattok./SI YL% 0,00 0,00 -58,60 
   Siivous yhteensä  -932,79 -100,00 -58,60 
 Lämmitys     
      57000 Lämmitys YL%  -22 646,74 -32 000,00 -23 908,39 
      57100 Lämmityksen perusmaksut YL%  -8 859,84 0,00 -8 353,68 
   Lämmitys yhteensä  -31 506,58 -32 000,00 -32 262,07 
 Vesi ja jätevesi     
      58000 Vesi ja jätevesi YL%  -5 589,79 -5 500,00 -5 703,42 
   Vesi ja jätevesi yhteensä  -5 589,79 -5 500,00 -5 703,42 
 Sähkö ja kaasu     
      59000 Sähkö YL%  -8 285,07 -7 500,00 -7 473,89 
   Sähkö ja kaasu yhteensä  -8 285,07 -7 500,00 -7 473,89 
 Jätehuolto     
      60000 Jätehuolto YL%  -6 789,49 -6 400,00 -6 384,04 
   Jätehuolto yhteensä  -6 789,49 -6 400,00 -6 384,04 
 Vahinkovakuutukset     
      6110 Kiinteistön (täysarvo) vakuutus  -4 385,56 -4 200,00 -4 126,17 
   Vahinkovakuutukset yhteensä  -4 385,56 -4 200,00 -4 126,17 
 Kiinteistövero     
      6300 Kiinteistövero  -6 905,09 -6 500,00 -6 463,97 
   Kiinteistövero yhteensä  -6 905,09 -6 500,00 -6 463,97 
 Korjaukset     
      64450 Asfaltti ym pihapäällysteet korjaus YL% -2 205,02 -1 000,00 0,00 
      64490 Muiden ulkoaluerak. korjaus YL%  0,00 0,00 -260,43 
      64610 Ulkoseinien korjaukset YL%  -17 885,71 0,00 0,00 
      64620 Ikkunoiden ja ovien korjaukset YL% -2 382,26 0,00 -528,00 
      64790 Muiden sisäp. rakenteiden korjaus YL% 0,00 -1 000,00 0,00 
      649900 Rakennustyöt  -5 672,43 -4 000,00 -5 880,06 
      65310 Lämmitysjärjestelmien korjaukset YL% -7 749,07 -1 000,00 0,00 
      65320 Vesi- ja viemärijärjestelmien korj.YL% -1 307,97 -1 000,00 -326,67 
      65410 Hissien ym siirtolaitteiden korjaus YL% -153,04 0,00 -1 576,78 
      65510 Sähköjärjestelmien korjaukset YL% -323,38 0,00 -235,27 
      65540 Turva- ja valvontajärj. korjaus YL%  -158,66 0,00 0,00 
      67500 Erillinen urakka 1/UR1 YL%  -28 611,03 0,00 0,00 
      67550 Valvonta- ja suunnittelupalkkiot/UR1 
YL% -651,09 0,00 0,00 
      67560 Muut kopio- ym kulut /UR1 YL%  -59,68 0,00 0,00 
   Korjaukset yhteensä  -67 159,34 -8 000,00 -8 807,21 
 Kiinteistön muut hoitokulut yht.  -143 553,81 -83 200,00 -83 695,88 
     
 LIIKEVOITTO (-TAPPIO)  -11 317,31 11 569,60 -4 016,74 
     
 RAHOITUSTUOTOT - KULUT     
 Muut korko- ja rahoitustuotot     
      8020 Korkotuotot  0,22 0,00 0,06 
      8122 Pääomavastike 2  5 089,77 15 877,00 14 008,56 
      81220 Pääomavastike 2 YL%  9 257,37 28 876,20 25 479,00 
      8321 Rahastosiirrot pääomavastike 1  0,00 0,00 -31 552,00 
   Yhteensä  14 347,36 44 753,20 7 935,62 
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 Korkokulut ja muut rahoituskulut     
      8632 Korko -6168678  -2 802,91 -3 600,00 -3 629,95 
      8760 Vähennyskelpoiset viivästyskorkokulut 0,00 0,00 -259,26 
      8832 Muut rahoituskulut pääomavast. laina 2 0,00 -38 400,00 0,00 
      8900 Muut rahoituskulut  -200,00 0,00 0,00 
   Yhteensä  -3 002,91 -42 000,00 -3 889,21 
 RAHOITUSTUOTOT - KULUT YHTEENSÄ  11 344,45 2 753,20 4 046,41 
     
 VOITTO (TAPPIO) ENNEN TILIN-     
 PÄÄTÖSSIIRTOJA JA VEROJA  27,14 14 322,80 29,67 
     
 TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO)   27,14 14 322,80 29,67 
     
     
     
     
     
TASE   31.12.2015 31.12.2014 Muutos 
     
     
 V  A  S  T  A  A  V  A  A     
 PYSYVÄT VASTAAVAT     
     
 A i n e e l l i s e t   h y ö d y k k e e t     
 Maa- ja vesialueet     
      1110 Maa-alueet  140 398,93 140 398,93 0,00 
      1137 Kaapelitelevisioliittymä  1 404,45 1 404,45 0,00 
  141 803,38 141 803,38 0,00 
   Yhteensä  141 803,38 141 803,38 0,00 
 Rakennukset ja rakennelmat     
 Omistusrakennukset ja rakennelmat     
      1160 Rakennukset  152 679,00 164 170,47 -11 491,47 
      1163 Rakennukset, poistot  -5 464,00 -11 491,47 6 027,47 
  147 215,00 152 679,00 -5 464,00 
   Yhteensä  147 215,00 152 679,00 -5 464,00 
 Koneet ja kalusto     
      1250 Koneet ja kalusto  269,00 358,39 -89,39 
      1253 Koneet ja kalusto, poisto  -67,00 -89,39 22,39 
   Yhteensä  202,00 269,00 -67,00 
   A i n e e l l i s e t   h y ö d y k k e e t   y h t. 289 220,38 294 751,38 -5 531,00 
   PYSYVÄT VASTAAVAT YHTEENSÄ  289 220,38 294 751,38 -5 531,00 
     
 VAIHTUVAT VASTAAVAT     
     
     
 S a a m i s e t     
 L y h y t a i k a i s e t     
 Muut saamiset     
      1773 Arvonlisäverosaamiset  1 293,67 0,00 1 293,67 
   Yhteensä  1 293,67 0,00 1 293,67 
   L y h y t a i k a i s e t   s a a m i s e t   y h t. 1 293,67 0,00 1 293,67 
   S a a m i s e t   y h t e e n s ä  1 293,67 0,00 1 293,67 
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 R a h a t   j a   p a n k k i s a a m i s e t     
      1911 Handelsbanken -225879  419,44 1 849,38 -1 429,94 
   R a h a t  j a  p a n k k i s a a m i s e t   y h t. 419,44 1 849,38 -1 429,94 
   VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSÄ  1 713,11 1 849,38 -136,27 
     
 V A S T A A V A A   Y H T E E N S Ä  290 933,49 296 600,76 -5 667,27 
     
 V  A  S  T  A  T  T  A  V  A  A     
 OMA PÄÄOMA     
 Osakepääoma     
      2000 Osakepääoma  8 000,00 8 000,00 0,00 
   Yhteensä  8 000,00 8 000,00 0,00 
 Lainanlyhennysrahasto     
      2111 Lainanl.rahaston lisäys pomavastike 1 122 824,49 122 824,49 0,00 
   Yhteensä  122 824,49 122 824,49 0,00 
 Edellisten tilikausien voitto/tappio     
      2170 Edellisten tilikausien voitto (tappio)  17 432,47 17 402,80 29,67 
   Yhteensä  17 432,47 17 402,80 29,67 
 Tilikauden voitto/tappio     
      2180 Tilikauden voitto/tappio  27,14 29,67 -2,53 
   Yhteensä  27,14 29,67 -2,53 
   OMA PÄÄOMA YHTEENSÄ  148 284,10 148 256,96 27,14 
     
 VIERAS PÄÄOMA     
 P i t k ä a i k a i n e n     
 Lainat rahoituslaitoksilta     
      2432 Laina SHB-6168678  123 684,01 133 418,11 -9 734,10 
      24323 Siirto vuosilyh.po.laina 2  -28 500,00 -38 000,00 9 500,00 
   Yhteensä  95 184,01 95 418,11 -234,10 
   P i t k ä a i k a i s e t   v e l a t    y h t.  95 184,01 95 418,11 -234,10 
     
 L y h y t a i k a i n e n     
 Lainat rahoituslaitoksilta     
      2732 Rahoituslaina, pääomavastikelaina 
2  28 500,00 38 000,00 -9 500,00 
   Yhteensä  28 500,00 38 000,00 -9 500,00 
 Saadut ennakot     
      2800 Saadut ennakot, lyhytaikaiset  858,26 3 165,64 -2 307,38 
   Yhteensä  858,26 3 165,64 -2 307,38 
 Ostovelat     
      2851 Ostovelat, reskontra  12 395,84 10 667,53 1 728,31 
      28530 Ostovelat, reskontran ulkopuolelta  2 704,44 0,00 2 704,44 
   Yhteensä  15 100,28 10 667,53 4 432,75 
 Muut velat     
      2970 Arvonlisäverovelka  2 929,36 1 015,21 1 914,15 
   Yhteensä  2 929,36 1 015,21 1 914,15 
 Siirtovelat     
      2981 Korkojaksotusvelka  77,48 77,31 0,17 
   Yhteensä  77,48 77,31 0,17 
   L y h y t a i k a i s e t   v e l a t   y h t.  47 465,38 52 925,69 -5 460,31 
   VIERAS PÄÄOMA YHTEENSÄ  142 649,39 148 343,80 -5 694,41 
     
 
